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ПРАВОВІ МЕХАНІЗМИ І ЗАСОБИ ОБМЕЖЕННЯ  
В КОНТЕКСТІ ОСНОВНИХ ПРОБЛЕМ ЗАХИСТУ 

МІЖНАРОДНИХ ІНВЕСТИЦІЙ

Постановка проблеми. Оцінюючи важливість правових режимів іноземних інвестицій як 
стандартів ставлення до останніх на основі гарантій за міжнародними інвестиційними угодами 
(далі – МІУ), слід згадати, що, як пише український вчений Д. Скринька, не існує універсальних 
норм міжнародного права, що забороняють дискримінаційну політику держав у сфері транскор-
донних інвестицій [1, с.132–133], ба більше, у ст. 2(2;a) Хартії економічних прав і обов’язків дер-
жав 1974 року визначене право держав регулювати й контролювати іноземні інвестиції в межах 
дії своєї національної юрисдикції згідно з національними законами та постановами, відповідно до 
своїх національних цілей і першочергових завдань [2]. Адже, як йдеться і в Декларації про принци-
пи міжнародного права, що стосуються дружніх відносин і співробітництва між державами відпо-
відно до Статуту ООН, прийнятій 1970 року резолюцією Генеральної Асамблеї ООН 2625, «кожна 
держава має право вільно обирати та розвивати свої політичні, соціальні, економічні та культурні 
системи» [3]. З такого випливає невтішне для інвесторів-міжнародників: навіть за наявності від-
повідних загальних міжнародних гарантій щодо ставлення до інвестицій з-за кордону, відповідні 
проєкти може бути не тільки не допущено для реалізації на внутрішньому ринку, а й істотно обме-
жено після запуску аж до повного вилучення та (або) заборони. Цю статтю присвячено насамперед 
аналізу проблеми виявлення грані правомірності відповідних заходів держави та огляду основних 
нормативних тенденцій у міжнародно-правовій сфері захисту інвестицій. 

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Аналізуючи зазначене правове поле, професор сін-
гапурського університету М. Сорнараджа, який має досвід арбітра в міжнародно-інвестиційному 
«узгоджені інтересів», пише, що, хоча право держав змінювати економічну політику широко ви-
знається в міжнародному праві, це право може бути обмежене зростаючою кількістю угод про 
міжнародну торгівлю та транскордонні інвестиції [4, c. 70]. Цим тезам співзвучні висновки профе-
сора Р. Дользера, який також наводить: «Як і будь-яка міжнародна угода, інвестиційна – зменшує 
простір суверенітету договірних сторін. Інвестиційна угода обмежить суверенне право держави 
підпорядковувати діяльність іноземних інвесторів внутрішній адміністративно-правовій системі. 
Причому кожна норма, що зазвичай міститься в МІУ, по-різному визначає та звужує державне ре-
гулювання. Така правова відповідь на ризики іноземних інвесторів з приводу стабільності право-
вої бази та передбачуваності заходів. Інвестиційна угода врівноважує очікування інвестора щодо 
правової стабільності та потреби держави у здійсненні її суверенних прав, створюючи пріоритет 
інтересів іноземних інвесторів у порівнянні з положенням, що існує на основі загальних норм 
міжнародного права за відсутності МІУ» [5, c. 953]. Схожі тези щодо обмеження «абсолютного 
суверенітету» держав через практики укладення ними взагалі будь-яких угод було викладено і про-
фесором І. Лукашуком з посиланням на відомий звіт Генерального секретаря ООН К. Вальдхайма 
1975 року [6, с. 29]. 

Зазначені вчені розглядали тему регулювання та контролювання міжнародних інвестицій у 
межах дії своєї національної юрисдикції здебільшого в загальних рисах. У національному ж на-
уковому просторі присутнє і достатньо комплексне аналітичне дослідження щодо відповідних об-
межень авторства О. Дмитрик і К. Токарєвої, і сегментовані наукові напрацювання, у тому числі з 



НАУКОВА ПЛАТФОРМА МОЛОДИХ ВЧЕНИХ

476 • АЛЬМАНАХ ПРАВА • 2025 • Випуск 16 • 

наближенням до теми сучасних європейських тенденцій у сфері відповідних міжнародно-право-
вих засобів авторства В. Поєдинок. Відповідні результати досліджень автором цього дослідження 
було дещо деталізовано та розширено, а ключовим чином – доопрацьовано, зокрема, на основі тез 
монографії О. Хрімлі стосовно субінституту державних гарантій захисту іноземних інвестицій.

Мета статті. Метою цього аналізу є наукова апробація фінальних результатів дисертаційного 
дослідження автора щодо одного з ключових правових режимів іноземних інвестицій як засобу 
захисту міжнародних інвестицій.

Виклад основного матеріалу. Величезною кількістю МІУ міжнародним інвесторам окремо 
гарантується створення цілого переліку правових режимів іноземних інвестицій, серед яких у 
загальному випадку будуть присутні справедливий і рівноправний режим, національний режим, 
режим найбільшого сприяння, режим повного захисту та безпеки, а також режими заборони не-
законної експропріації та необґрунтованих або дискримінаційних заходів і деякі інші [7, с. 68]. 
Аналізуючи цей перелік, зважаючи на можливе існування порядку допуску іноземних інвестицій у 
межах правового режиму іноземного інвестування держави, слід встановити, що, оскільки в меж-
ах реалізації своїх соціальних функцій право здатне справляти на процеси економічного розвитку 
позитивний, нейтральний або негативний вплив, то, за логікою деталізації інструментів впливу, і 
правові режими іноземних інвестицій, з урахуванням їх можливих обмежень (виключень), за своїм 
економічним впливом такі в принципі можуть проявлятися як – пільгові (стимулюючі), нейтральні 
або стримуючі (обмежувальні) [8, с. 162–163; 1, c. 30]. До речі, виходячи саме з описаної логіки, 
правові режими іноземних інвестицій власне і дають змогу прогнозувати регулюючий економіч-
ний і соціальний вплив на соціальні та підприємницькі сфери. 

З юридичного боку саме таким чином у спорах про інвестиції положення МІУ, що відповіда-
ють стандартам ставлення до іноземних інвестицій і стають основною правовою складовою скарг 
(позовів до держав), що передбачає чітке юридичне визначення відповідного порушення міжна-
родного зобов’язання, переконливе аргументування та доведення. Адже, незважаючи на те, що 
стандарти ставлення до іноземних інвестицій були закріплені угодами  як стандартні міжнародні 
зобов’язання, держава-реципієнт не завжди буде у змозі забезпечити їх належне та неухильне до-
тримання, зокрема, через швидкість зміни міжнародних політичних або (та) економічних умов, 
що нині часто мають місце. Отже, інвестор з-за кордону, здійснюючи транскордонну інвестиційну 
діяльність, завжди ризикує тим, що в разі зміни політичної або економічної кон’юнктури в держа-
ві чи в світі, реалізації заходів лобіювання тощо його інвестиційні капітали можуть бути піддані 
різноманітним обмеженням і навіть вилученні [9, c. 121–132]. На додачу існує ризик того, що іно-
земні інвестиції можуть бути вилучені і без виплати не лише швидкої, адекватної та ефективної 
компенсації, а й узагалі –  і відтак для інвестора цілком та повністю втрачені. 

Отже, «проблемою номер один» міжнародного інвестиційного права залишається захист інвес-
тицій іноземного інвестора, а принципового характеру набуває той правовий аспект, що визначає 
законність і правомірність регуляторних заходів держав, адже, як було встановлено, у міжнарод-
ному праві визнається право держав на здійснення обмежень діяльності інвестора, а у виняткових 
випадках, серед умов яких – слідування публічним інтересам, уникнення проявів дискримінації, 
додержання законних процедур та виплата компенсації, – навіть право на експропріацію власнос-
ті [10, c. 321; 9, c. 121]. Своєю чергою аспект правомірності вилучення власності та здійснення 
інших обмежуючих заходів щодо прав та інтересів іноземних інвесторів, що можуть використову-
ватись як заходи державного регулювання іноземних інвестицій, формує для галузі міжнародного 
інвестиційного права «другу найважливішу проблему», якою, з одного боку, стає розрізнення дій 
держав, що втілюють непряму експропріацію, дискримінацію, несправедливе ставлення або (та) 
інші порушення міжнародних зобов’язань за МІУ, що й створює право оскарження через між-
народний арбітраж, і таким чином потенційний обов’язок відшкодування, а з іншого – заходів 
держав, що вжито в межах їхнього права на регулювання в суспільних інтересах, що такі заходи 
не мають компенсуватись [11, c. 71]. Адже, як пояснив арбітраж на основі NAFTA при вирішенні 
спору у справі Saluka Investments B. V. проти Чехії, «наразі міжнародним правом встановлено, що 
держави не зобов’язані виплачувати іноземному інвестору компенсацію, якщо під час звичайного 
виконання регулятивних повноважень ними недискримінаційним чином bona fide реалізуються 
правові заходи, спрямовані на загальний добробут» [12, § 255]. 
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Право держави на регулювання в суспільних інтересах у міжнародному праві відоме здавна, 
де таке визначається низкою різнопланових термінів, серед яких –  «регуляторні заходи держави», 
«поліцейські повноваження держави», «свобода державного регулювання» [11, с. 70]. Відповідна 
міжнародно-права доктрина не має загальноприйнятого визначення, але в загальному розумінні 
вважається, що в її рамках охоплено регуляторні заходи держав у напрямах запобігання деструк-
тивним проявам як наслідку здійснення певної виробничо-комерційної діяльності, переслідування 
монополістичних або антиконкурентних практик, здійснення територіального планування чи ре-
гулювання ринків з метою реалізації суспільних інтересів, захисту навколишнього середовища або 
певних загальних (публічних) інтересів, що запроваджується через обмеження права іноземних 
інвесторів на реалізацію певної господарської діяльності шляхом встановлення контролю та до-
звільно-регулювальних механізмів [13, c. 78; 4, c. 77–78]. Тобто комерційна діяльність іноземного 
інвестора через недотримання екологічних або санітарних норм буде обмежена або припинена, а 
примусове вилучення майна інвестора як санкція за порушення законодавства може не спричини-
ти ані повернення, ані компенсації або ж відшкодування [13, c. 78]. 

Міжнародні зобов’язання встановлюють загальні правові рамки законних дій держави при 
здійсненні регулювання в суспільних інтересах, на практики ж, як відомо, може впливати безліч 
інших чинників та обставин. У результаті, з іншого боку інтересів, тобто на стороні інвестора з-за 
кордону, слід розуміти, що характерними ознаками, що вказують на незаконний або неправомір-
ний характер регуляторних заходів, виступають, зокрема, відсутність у них справжнього складу 
переслідування громадської мети, існування прямої матеріальної або іншої зацікавленості держа-
ви, що є відмінною від реалізації суспільних інтересів, недотримання встановлених нормативно-
правовими актами процедур, зловживання повноваженнями або (та) правами, а також різноманітні 
прояви дискримінації та несправедливого або неналежного ставлення. Через часто доволі широку 
увагу до міжнародних спорів про інвестиції важливим убачається їх загальний контекст, зв’язок з 
політичними та (або) міжнародно-політичними процесами. Проте жоден чинник не повинен роз-
глядатися як вирішальний, оскільки, як про це наводиться у дослідженні правового явища екс-
пропріації UNCTAD, потрібна комплексна аналітична оцінка, щоб порівняно з високим порогом, 
установленим сучасним міжнародним правом, визначити, чи належить державі нести часом дуже 
й дуже сувору матеріальну відповідальність [13, c. 94]. Адже, якщо законність чи (та) правомір-
ність регулювального заходу держави оспорюється, визначена положеннями МІУ або через при-
йняття Вашингтонської конвенції 1965 року міжнародна інвестиційна арбітражна установа, де, як 
відповідний Конвенції приклад окремий орган ООН – МЦУІС, урешті, отримає необхідну юрис-
дикцію, щоб установити, чи було здійснено урядом держави оскаржуваний іноземним інвестором 
захід для досягнення суспільної мети, чи міркування її посадовців становили тлумачення дещо ін-
шого змісту, а відтак, державі через недотримання міжнародних договірних зобов’язань на адресу 
іноземного інвестора слід здійснити виплату відшкодування, компенсації.

Слід додати, що як правомірні, так і результативно оскаржувані з позиції норм міжнародного 
права заходи регулятивного впливу держав на інвестора можуть бути здійснені в рамках законо-
давчої, виконавчої або судової гілок влади – у формі законів, нормативно-правових актів, судових 
рішень. Норми ст. 201(1) NAFTA, рівно як і ст. 1(5) USMCA, визначають такі заходи як «будь-
який закон, нормативний акт, процедуру, вимогу або практику» [14; 15]. Слід додати, що нормами 
14.8(1) USMCA та ст. 13 Договору до Енергетичної хартії визначається заборона експропріювати 
чи націоналізувати інвестицію прямо або непрямо через такі заходи, що є еквівалентними екс-
пропріації або націоналізації, за винятком випадків, коли вони здійснюються: для суспільних (гро-
мадських) потреб; без дискримінації; з виплатою швидкої, адекватної та ефективної компенсації; 
відповідно до належної законної процедури [15; 16]. Зазначені формулювання прирівнюють до 
експропріації, зокрема повзучу експропріацію (англ.: creeping expropriation), що є різновидом не-
прямої експропріації, яку може бути визначено як поступове посягання на права власності інвес-
тора, що, врешті-решт, знищує (чи майже знищує) вартість іноземних інвестицій чи позбавляє 
контролю інвестора над ними. При цьому низка актів держави, що приймаються у ході здійснення 
обмеження прав та інтересів інвестора, врешті, розглядаються як складові єдиного ставлення до 
інвестора або інвестиції [4, c. 208; 13, c. 11]. 
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Незважаючи на те, що класичне визначення непрямої експропріації було надане ще 1983 року 
Арбітражем з вирішення спорів між Іраном і США у справі Starrett Housing проти Ірану [17, § 66], 
всеосяжного визначення такої експропріації не існує й досі, тож, у деяких МІУ зазначається лише 
перелік критеріїв, що передбачає проведення ретельного розслідування, заснованого на фактах 
[13, c.  57]. До прикладу, серед критеріїв визначення непрямої експропріації, згідно з додатком 
«Експропріація» типової двосторонньої інвестиційної угоди (далі – ДІД) США 2012 року, вель-
ми розпливчасті: «економічний вплив регуляторного заходу; міра порушення розумних очікувань 
інвестора; характер заходу», де перший критерій з уточненням – «той факт, що вчинок або серія 
вчинків Сторони негативно впливають на економічну цінність інвестиції, сам по собі не свідчить 
про те, що мала місце непряма експропріація» [18]. Проте включення і таких норм у відповідні 
угоди, як вважається, стало важливою подією в міжнародній інвестиційній договірній практиці. 

Отже, міжнародне інвестиційне право як регулятор реалізації двох принципів міжнародного 
права, згідно з якими держави здійснюють суверенітет над своїми територіями та природними 
ресурсами і поряд мають добросовісно виконувати міжнародні зобов’язання, зокрема, поважати 
набуті іноземцями права [10, c. 321], – зовсім недарма сфокусоване на регулюванні взаємин іно-
земного інвестора та держави перебування інвестицій останнього [19, с. 14]. Адже держава може 
суверенно реалізувати своє право на здійснення регуляторних повноважень не лише через надання 
чи ненадання дозволу на здійснення інвестування або запровадження вимоги щодо одержання 
такого дозволу, нею також може бути реалізовано немало інших заходів впливу, причому не тіль-
ки суто правового характеру. Світовий досвід виявляє форми непрямого впливу держави, серед 
яких, як зазначають національні науково-педагогічні джерела, і пільгове кредитування та лізинг, 
і приватизаційні пропозиції та квотування [20, c. 60–62]. Своєю чергою на іноземних інвесторів 
покладається обов’язок дотримання національних нормативно-правових актів, до чого, зокрема, 
через часто-густо інноваційний для приймаючих закордонні інвестиції держав характер діяльності 
інвесторів, слід додати й обов’язок не завдавати шкоду державним, соціальним та економічним 
інтересам держави. Так, до речі, і вимальовується ще одна важлива мета ДІД, яка полягає у тому, 
щоб установити та визначити загальну правову поправку стосовно того, як саме державі слід ста-
витися до іноземних інвесторів та їх інвестицій [19, с. 14]. 

Однак не лише в світлі викладеного дуже актуальною слід зазначити таку цитату з рішення ар-
бітражу у спорі ADC Affiliate Limited та інші проти Угорщини: «відповідно до основних принципів 
міжнародного права [...], та попри те, що суверенна держава має невід’ємне право регулювати вну-
трішні справи, здійснення такого права не є необмеженим і повинно мати кордони. Принцип вер-
ховенства права, що покриває договірні зобов’язання, передбачає саме такі кордони» [21, § 423]. 
Ця цитата є дуже актуальною, оскільки, повторимось, однією з тенденцій сучасності для права за-
хисту інвестицій з-за кордону слугує юридична розкласифікація заходів держав щодо вирізнення 
їх дій, що склали, наприклад, непряму експропріацію, були дискримінаційними чи іншим чином 
розходились з закріпленими міждержавними угодами стандартами ставлення до іноземних інвес-
тицій, що передбачає здійснення відшкодування, а також – заходів регулювання, що не викликають 
обов’язку компенсацій, оскільки такі були правомірними [11, c. 78]. А проте саме з описаного дис-
курсу альтернативи для продуктивних міжнародних інвестиційно-економічних взаємин випливає 
лиш один спосіб цивілізованого та взаємовигідного співіснування, що полягає у створенні ефек-
тивного балансу між регулюючими повноваженнями органів влади та ефективністю правових за-
собів захисту інтересів іноземних інвесторів [19, с. 14]. Справа, зокрема, у тому, що регулювальні 
заходи держав можуть призводити до вельми істотних збитків з обох сторін – як з боку іноземного 
інвестора, так і з боку держави, хоча частіше втрати відзначають саме інвестори. Так, принаймні з 
1190 спорів про іноземні інвестиції, що станом на кінець 2024 року зареєстровано у міжнародних 
арбітражах, 361 було вирішено на користь держав, інвесторам перемога дісталась у 268 спорах, і 
ще 24 справи було вирішено не на користь жодної із сторін спорів [22]. 

Тим більш актуальною вбачається тема, що на розгляді, який продовжимо з фокусом на регулю-
ванні іноземних інвестицій на національному рівні як на такий правовий простір, що буде здатним 
впливати на інвестора-іноземця вже з першої миті присутності його особи чи навіть його інтересів 
на території держави-акцептора інвестицій. Професор Р. Дользер зазначає, що «на практиці три 
типи норм, що містяться в МІУ, мають найбільший вплив на внутрішньодержавні системи. Ці нор-
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ми передбачають критерії визначення непрямої експропріації, справедливе та рівноправне став-
лення до інвесторів, а також – захист інвестиційних угод між іноземним інвестором та прийма-
ючою державою (англ.: the umbrella claus). Інші норми, що регулюють допуск або транскордонні 
платежі інвестора також мають важливе практичне значення, але довготривале існування інвести-
цій головним чином залежатиме саме від функціонування зазначених трьох норм» [5, c. 957–958]. 

До останнього додамо, що згадане парасолькове застереження слугує поширеним положенням 
ДІД, яке зустрічається більш ніж у 1000 угодах, що зазвичай передбачає, що «кожна договірна 
Сторона повинна дотримуватися будь-яких зобов’язань, які вона могла взяти на себе щодо інвес-
тицій громадян або компаній іншої договірної Сторони» [23, c. 153]. Адже загалом у практиках 
держав склалося два основних підходи до формування нормативно-правового забезпечення для 
здійснення внутрішнього регулювання інвестицій з-за кордону. Перший підхід передбачає, що до 
діяльності іноземних інвесторів застосовуються спеціальні норми, що частково перекликаються з 
нормами, які встановлено для національних інвесторів. Так, у країнах Африки, Латинської Аме-
рики та Азії, що розвиваються, зазвичай існує спеціальне законодавство про іноземні інвестиції, 
яке може включати у себе окремі закони, кодекси. Другий підхід є більш характерним для держав 
із розвиненими економіками. Згідно з таким підходом, спеціальних законів про функціонування 
іноземних інвестицій законодавцем не встановлюється, проте запроваджуються дуже значні об-
меження. Як правило, такі обмеження вводяться щодо переліку галузей або напрямів діяльності, 
участь у яких для іноземців може бути загалом забороненою, обмеженою, а поряд, і у введені про-
цедури отримання дозволу на здійснення інвестиційної діяльності, запроваджені права держави на 
спеціальні перевірки [24, с. 60–61]. 

Серед елементів обох підходів у будь-якому разі відзначатиметься адміністративно-правова трі-
ада, в якій буде присутнім: 1) запровадження правил здійснення інвестиційної діяльності; 2) дер-
жавний нагляд і контроль в інвестиційній сфері; 3) надання та забезпечення правових гарантій за-
хисту прав та інтересів інвесторів. Так, до прикладу, в правовому просторі ЄС, відповідно до ст. 63 
Договору про функціонування ЄС 2009 року, в рамках свободи руху капіталів як однієї з чотирьох 
свобод внутрішнього ринку ЄС, обмеження руху капіталів і платежів між державами-членами та 
між державами-членами і третіми країнами взагалі-то забороняються [25]. Однак згідно зі ст. 207 
Лісабонської угоди 2007 року регулювання прямих іноземних інвестицій було віднесене до ви-
ключної компетенції ЄС, що передбачає, що Європарламент і Рада ЄС, діючи за допомогою регла-
ментів і звичайної законодавчої процедури, ухвалюватимуть заходи для визначення меж реалізації 
спільної торговельної політики, яка для прямих іноземних інвестицій ґрунтується на уніфікованих 
принципах [26, c. 71]. 

У результаті актуальний чинний правовий каркас («framework») країн – членів ЄС для пере-
вірки іноземних інвестицій з міркувань безпеки та громадського порядку запроваджує Регламент 
ЄС 2019/452 [27]. Згідно з останнім у оцінці прямих іноземних інвестицій держави – члени ЄС та 
Єврокомісія одержали право розглядати потенційний вплив прямих іноземних інвестицій на кри-
тичну інфраструктуру (енергетичну, транспортну, оборонну, виборчу, фінансову), критичні техно-
логії та предмети подвійного призначення (штучний інтелект, робототехніка, збереження енергії, 
біотехнології), найважливіші постачання (енергія, сировина, продовольство), доступи до конфі-
денційної інформації та персональних даних, плюралізм і свободу ЗМІ, тощо – у тих аспектах 
діяльності іноземних інвесторів, які пов’язано з їх контролем з боку урядів країн, що не є членами 
ЄС, а також, чи не брав іноземний інвестор участь у діяльності, що зачіпає безпеку та громадський 
порядок країн ЄС, та чи не створює він ризик залучення до злочинної або іншої незаконної діяль-
ності. 

Незважаючи на те, що Регламент ЄС 2019/452 не вимагає від держав – членів ЄС створення 
окремого національного правового механізму, Єврокомісія заохочує держави-члени адаптувати 
або прийняти та впровадити актуалізоване регулювання щодо скринінгу інвестицій з-за кордону 
на національному рівні. Так, Європейська комісія закликала держави ЄС оновити або створити 
механізми скринінгу 2020 року – у Рекомендації щодо прямих іноземних інвестицій і вільного 
руху капіталу з третіх країн і захисту стратегічних активів у межах застосування Регламенту ЄС 
2019/452 [28], а також 2022 року – у Рекомендації щодо прямих іноземних інвестицій з Росії та Бі-
лорусі з огляду на військову агресію проти України та обмежувальні заходи, що викладені у нещо-



НАУКОВА ПЛАТФОРМА МОЛОДИХ ВЧЕНИХ

480 • АЛЬМАНАХ ПРАВА • 2025 • Випуск 16 • 

давніх постановах Ради про санкції [29]. У результаті станом на вересень 2022 року 18 країн – чле-
нів ЄС звітували, що вже запровадили механізми скринінгу іноземних інвестицій, а ще 7 – провели 
відповідні законодавчі ініціативи [30, c. 9]. Отже, законодавець ЄС не встановив для інвестицій 
з-за кордону прямих обмежень, однак передбачив можливість здійснення державами – членами 
ЄС і вищим органом виконавчої влади Союзу гнучких заходів у ключі безпекового скринінгу та 
контролю доступу міжнародних капіталів на внутрішній ринок. З наведеного видно, зокрема, що 
регулювання потоків іноземних інвестицій у ЄС не є простим хоча б тому, що має узгоджувати 
економічні та інші інтереси в багатосторонньому порядку та з огляду на відомі загрози та ризики. 

Державний механізм інвестиційного контролю існує і в США, де 2018 року його оптимізовано з 
огляду на зростання експансії інвестицій з КНР у критично важливі галузі національної економіки 
через придбання та створення спільних підприємств Законом США «Про модернізацію аналізу 
ризику, пов’язаного з іноземним інвестуванням» (Foreign Investment Risk Review Modernization 
Act, FIRRMA) [31]. Як нормативно-правовий акт, FIRRMA виступив черговим етапом еволюції 
інструментів регулювання доступу іноземних компаній до критичних і нових технологій у контек-
сті їх особливого статусу в системі національної безпеки США. Цей Закон наділив Комітет з іно-
земних інвестицій (Committee on Foreign Investment, CFIUS) вельми широкими повноваженнями, 
що дозволяють заборонити будь-яке іноземне інвестування в економіку США в разі загрози такого 
національній безпеці у зв’язку з потенційним доступом інвестора до кола об’єктів стратегічно-
го захисту, до переліку яких законодавець включив будь-які нові та фундаментальні технології 
(«emerging and fundamental technologies»), вироби і послуги оборонного призначення, ядерне об-
ладнання, компоненти, програмне забезпечення, а також інші товари і послуги, що може окремо 
затверджуватись і перезатверджуватись у наступних редакціях переліку.

А, наприклад, у Канаді перевірку іноземних інвестицій регулює Закон про інвестиції (Investment 
Canada Act), поряд з чим, Міністерством інновацій, науки та промисловості Канади публікуються 
керівні настанови з перевірки інвестицій на предмет національної безпеки та інших питань, згідно 
з якими скринінг може проводитися в будь-якій галузі, якщо інвестиції перевищують певні вста-
новлені об’єми, окрім того, перевірка має проводитися в чотирьох сферах з підвищеним ризиком, 
до яких належать інвестиції з-за кордону в компанії, що мають доступ до конфіденційних персо-
нальних даних, критично важливих копалин і секретних технологій, а також ті іноземні інвестиції, 
що контролюються іноземною державою або перебувають під впливом такої держави [32]. 

Своєю чергою і в Україні, де в загальному випадку для господарської діяльності іноземних 
інвесторів встановлюється національний режим, однак також передбачено певне здійснення до-
пуску іноземних інвесторів із застосуванням «інвестиційних обмежень», що їх правовий режим у 
загальному випадку визначає ч. 3 ст. 7 Закону України «Про режим іноземного інвестування», де 
йдеться: «Законами України можуть визначатися території, на яких діяльність іноземних інвесто-
рів та підприємств з іноземними інвестиціями обмежується або забороняється, виходячи з вимог 
забезпечення національної безпеки» [33]. Отже, якщо розглядається питання про обмеження ді-
яльності іноземних інвесторів, слід пам’ятати про можливість реалізації відповідних адміністра-
тивних заходів у територіальному контексті та законодавчу процедуру як загальну. Втім, для лі-
бералізації інвестиційних процесів національне законодавство передбачає і зворотну можливість, 
про що йдеться у ч. 2 ст. 7 зазначеного Закону: «Для окремих суб’єктів підприємницької діяльнос-
ті, які здійснюють інвестиційні проєкти із залученням іноземних інвестицій, що реалізуються від-
повідно до державних програм розвитку пріоритетних галузей економіки, соціальної сфери і тери-
торій, може встановлюватися пільговий режим інвестиційної та іншої господарської діяльності». 

Поряд з цим станом на кінець 2024 року чітких прямих і публічно відомих механізмів безпеко-
вого скринінгу іноземних інвестицій в Україні не існує, хоча у 2021 році опрацьовувалась законо-
давча ініціатива з приводу здійснення іноземних інвестицій у суб’єкти господарювання, що мають 
стратегічне значення для національної безпеки України, яку, однак, зокрема, на основі висновку 
Комітету з питань економічного розвитку Верховної Ради України було відправлено на доопрацю-
вання [34]. Станом на кінець 2024 року відповідна загальна законотворча ініціатива фактично об-
межена проєктами про денонсацію договорів України з РБ і РФ про сприяння та взаємний захист 
інвестицій, припинення інших відповідних кооперацій. 
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Повертаючись до загальних питань регулювання іноземних інвестицій на національному рів-
ні, зазначимо, що, якщо іноземні інвестиції державою було допущено у внутрішній економічний 
простір, то на рівні національного права вплив державного регулювання може бути обмежено, 
зокрема, за рахунок правових норм, що утворюють субінститут державних гарантій захисту іно-
земних інвестицій, який може існувати і як окремо запроваджена складова правового інституту 
захисту прав інвесторів, або інакше, інституту захисту прав інвесторів у сфері господарювання, як 
такий визначає такий у своєму дослідженні засобів захисту прав інвесторів О. Хрімлі [35, c. 18]. 
Держава, що приймає іноземні інвестиції, гарантує інвестору захист його прав та інтересів, що 
декларується в конституціях, законах про іноземні інвестиції або інших законодавчих і норматив-
них актах – це добре відомо [36, c. 9]. Однак національні правові норми щодо здійснення інвести-
ційної діяльності іноземних інвесторів, позаяк, мають бути узгоджені для реалізації міжнародних 
зобов’язань держави, що накладаються МІУ [5, c. 955]. У деяких країнах таке узгодження існує 
лише на рівні юридичного механізму інтеграції міжнародних договорів з внутрішньодержавним 
правовим простором, де вирізняється дві концепції: моністична, відповідно до якої міжнародні 
угоди інкорпоруються в національне право шляхом або прийняття додаткового нормативного акта, 
або схваленням у встановленому порядку (ратифікацією), та дуалістична, що передбачає транс-
формацію міжнародних договорів у національні нормативно-правові акти [37, с. 3–4]. Водночас 
на основі національних досліджень з дисципліни «Право», державні правові гарантії захисту іно-
земних інвестицій можна визначити як норми національного законодавства, що створюють і за-
кріплюють правові засоби, за допомогою яких здійснюється реалізація, попередження порушення 
та відновлення прав і законних інтересів інвесторів з-за кордону [38, c. 111–112; 35, c. 19]. 

Як характерний приклад наведемо, що за законодавством України, що представлене низкою 
спеціальних законів, державні гарантії захисту іноземних інвестицій типізуються як такі: 1) ста-
більності законодавства; 2) заборони примусових вилучень, а також незаконних дій державних 
органів та їх посадових осіб; 3) компенсації і відшкодування збитків інвесторам; 4) у разі припи-
нення інвестиційної діяльності; 5) переказу доходів, прибутків у зв’язку з іноземними інвестиція-
ми. З огляду на зазначене окремої уваги також заслуговує Закон України «Про державну підтримку 
інвестиційних проєктів із значними інвестиціями в Україні», яким визначено засади державної 
підтримки великих інвестиційних проєктів, серед яких організаційні, правові (забезпечення пере-
важного права землекористування земельною ділянкою державної або комунальної власності для 
реалізації інвестиційного проєкту) та фінансові (звільнення від податку на прибуток на 5 років, 
від сплати податку на додану вартість (ПДВ) та мита при ввезенні нового обладнання). Україн-
ська держава гарантує стабільність умов провадження господарської діяльності під час реалізації 
відповідних інвестиційних проєктів, що здійснюватиметься, зокрема, на підставі спеціальної ін-
вестиційної угоди. Законом передбачена підтримка у низці сфер, до якої належить, зокрема, осві-
та, наука та науково-технічна діяльність. Станом на кінець 2024 року розмір іноземних інвести-
цій повинен становити 20 мільйонів євро, а строк реалізації проєктів не повинен перевищувати  
5 років [39].

Схожа модель запровадження державних гарантій захисту іноземних інвестицій та допуску 
останніх реалізована і в КНР, де існує Закон про іноземні інвестиції, що вступив в дію 2020 року, 
що містить такі державні гарантії захисту іноземних інвестицій: 1) заборона експропріації; 2) віль-
ний переказ коштів, що пов’язані з інвестиціями; 3) прозорість регулювання; 4) механізми врегу-
лювання спорів, що поєднують міжнародні правові засоби та національні [40]. 

Водночас іноземні інвестиції в Китаї поділяються на чотири категорії: заохочувані, дозволені, 
обмежені та заборонені. Для контролю за іноземними інвестиціями в заборонені сектори в КНР 
використовуються «Негативні списки», тоді як в обмежені сектори іноземні інвестиції дозволені 
за певних обмежень, наприклад, ліміт іноземної власності. Поряд з цим іноземне інвестування 
заохочується в галузі, що їх перелічується в «Каталозі заохочуваних галузей». Переліки закри-
тих і заохочуваних галузей для інвестування з-за кордону оновлюються кожні один-два роки Мі-
ністерством торгівлі та Національною комісією розвитку та реформ. Інвестиції в сектори, які не 
перераховані в «Негативних списках» або «Каталозі заохочуваних галузей», вважаються загально 
дозволеними. Слід також додати, що в грудні 2020 року зазначеними державними органами також 
окремо були опубліковані Заходи національної безпекової перевірки іноземних інвестицій [41]. 
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Підсумовуючи, зазначимо, що національне інвестиційне законодавство більшості країн, що 
розвиваються, взагалі дуже часто характеризується наявністю окремих положень про державні 
гарантії захисту іноземних інвестицій. І, зокрема, Закон Нігерії про комісію сприяння інвестиці-
ям (Nigerian Investment Promotion Commission Act) містить державні гарантії вільного переказу 
коштів, заборони експропріації, врегулювання суперечок шляхом примирення або використання 
національного чи міжнародного механізму врегулювання спорів [42], що і споріднює таке законо-
давство з відповідними українськими законами.

Повертаючись до аналізу ролі національного законодавства про державні правові гарантії за-
хисту іноземних інвестицій у ракурсі взаємодії останнього з міжнародним правом, слід зазначити, 
що загалом норми національного законодавства про іноземні інвестиції, крім ключового завдання 
щодо регулювання потоків іноземних інвестицій, виконують функцію конкретизації та регламен-
тації додержання укладених країною міжнародних договорів про інвестування [43, с. 16]. Своєю 
чергою державні гарантії захисту іноземних інвестицій як частина спеціального національного 
законодавства, що може бути окремо створено з огляду на норми міжнародного інвестиційного 
права з метою забезпечення захисту прав та інтересів інвесторів з-за кордону, які іноді не покрива-
ються зобов’язаннями МІУ, тобто для надання додаткових гарантій, – покликано надати відповід-
ним іноземним інвесторам основні правові гарантії відповідно до норм міжнародного права, що їх 
перелік може достатньо гнучко варіюватися за ДІД, а також сприяти покращенню інвестиційного 
клімату в державі. 

Отже, через поширену реалізацію інституту державних гарантій захисту іноземних інвестицій 
у формі окремих норм спеціальних законів не зайвим для зазначення автору вбачається висно-
вок про те, що субінститути правових режимів іноземного інвестування та державних правових 
гарантій захисту іноземних інвестицій за своїм юридично-правовим змістом не є тотожними, на-
віть попри те, що такі виявляються щільно переплетеними у реалізації засобів захисту прав іно-
земних інвесторів на рівні взаємопов’язаних міжнародних договорів і національних законів. Тож 
з боку внутрішньодержавної правової системи функціонування конкретного правового режиму 
іноземних інвестицій встановлюватиметься сумісно через норми національного права про дер-
жавні гарантії захисту іноземних інвестицій або (та) норми про взаємодію міжнародних угод і 
національного права, національних законів про правовий режим інвестування або (та) іноземного 
інвестування, а також відповідні положення МІУ, і лише як загальний результат – через запрова-
дження спеціального недискримінаційного підходу у ставленні до певного типу чи виду іноземних 
інвестицій [44, c. 285]. 

Отже, підсумовуючи, зазначимо, що аспекти залучення інвестицій з-за кордону та створення 
сприятливого інвестиційного клімату, допуску і обмеження, а також захисту іноземних інвестицій 
у своєму співвідношенні проявляються як покликані забезпечувати різні та, в принципі, проти-
лежні, якщо взагалі не взаємовиключні інтереси держави. У результаті, іноді навіть висловлюється 
думка про неможливість розв’язання «конфліктів» правового регулювання міжнародних інвести-
цій. Поряд з цим не можна не визнавати і той факт, що міжнародні інвестиції здатні надавати 
не лише позитивний поштовх розвитку економік держав-реципієнтів, а й здійснювати потужний 
негативний вплив і навіть заподіяти дуже значну шкоду сталому розвитку держав, що відбуваєть-
ся у випадку, зокрема, коли інвестиції з-за кордону завдають шкоди навколишньому середовищу, 
умовам життя населення або економічній безпеці чи безпеці держави загалом. Отже, ефективність 
загальної структури правового режиму іноземного інвестування держав слід розглядати виключно 
з позиції зазначених вище складових національної інвестиційної системи в комплексі: інвестицій-
ний клімат, допуск і захист іноземних інвестицій [9, c. 120–121]. 

Як наслідок, основні тенденції у сфері регулювання транскордонних інвестиційних потоків 
характеризуються, з одного боку, спрощенням здійснення міжнародних інвестиційних коопера-
цій, а з іншого – посиленням зусиль держав у напрямах обмеження допуску та регулювання іно-
земних інвестицій, що здійснюється насамперед в інтересах національної безпеки та економіки. 
Такий дуалізм у спрямуваннях зусиль держав як прояв прагнення балансувати між міжнародними 
зобов’язаннями та ефективними практиками регулювання спостерігається як з боку національних 
політик багатьох держав, так і в ключі тенденцій міжнародного регулювання, що походять зі сфе-
ри міжнародної торгівлі, в чому акценти наразі зміщуються саме у бік посилення регулятивної 
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ролі держав. У результаті правові режими іноземного інвестування держав стають дедалі більш 
сприятливими, що на фоні поширення та посилення практик обмеження допуску іноземних інвес-
тицій відображає тенденцію до надання пріоритету правам лише бажаних іноземних інвесторів, 
що здійснюється, зокрема, через обмеження допустимих інвестицій з-за кордону за ознакою по-
ходження таких, тобто в ключі насамперед політичних мотивів. 

Висновки. Як основний висновок цього дослідження наведемо, що за своєю функціональною 
економічно-правовою суттю будь-які правові режими іноземних інвестицій можуть проявлятись 
як пільгові, національні або обмежувальні, а відтак, узгоджені державами зобов’язання про став-
лення до взаємних приватних прямих інвестицій, утворюючи часто унікальні конструкти право-
вих режимів іноземних інвестицій, встановлюють у національних правових просторах моделюючі 
економічні та соціальні результати правила ставлення до взаємних інвестицій. Положення націо-
нального права встановлюють правовий режим іноземного інвестування, що реалізується, зокре-
ма, через субінститут державних гарантій захисту іноземних інвестицій, що, однак, може і не мати 
втілення, яке прямо стосується здійснення іноземних інвестицій. Зазначений субінститут права 
є надважливим надбанням міжнародного інвестиційного права, оскільки забезпечує реалізацію 
міжнародних зобов’язань держав про інвестиції з-за кордону, і, зокрема, щодо створення правових 
режимів іноземних інвестицій. Відповідні правові норми впливатимуть не лише на інвестицій-
ну сферу, а й на дотичний діловий, технологічний і соціально-культурний міжнародний обмін, а 
також інші аспекти, що пов’язані з організацією відповідних міжнародних взаємодій, серед яких 
особливої уваги набуває аспект державної безпеки. 

Отже, хоча всі країни конкурують між собою за залучення іноземного капіталу, більшістю з них 
поряд вводяться законодавчі обмеження інвестування з-за кордону у певні галузі та сфери. Таке 
являє собою ефективний інструмент захисту стратегічних національних інтересів, що реалізуєть-
ся на фундаменті того, що в сучасній доктрині міжнародного права прерогатива держав визначати 
умови доступу на внутрішній ринок іноземних інвесторів підпорядковується суверенному праву 
держав обмежувати доступ іноземних осіб на власні території. Як наслідок, загальна результуюча 
тенденція полягає у постійному розвитку законодавства держав про іноземні інвестиції для реа-
лізації тих політик, що призводять поряд до зростання світової економіки та підвищення добро-
буту населення держави, емпіричним правовим індикатором чого принаймні нині може слугувати 
зникнення відмінностей між правовими режимами, що встановлені для національних та інозем-
них суб’єктів інвестиційної діяльності, що реалізується з запровадженням правових механізмів 
доступу інвесторів з-за кордону..
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Череповський К. В. Правові механізми та засоби обмеження в контексті основних проблем захисту 
міжнародних інвестицій

Статтю присвячено аналізу проблеми виявлення грані правомірності заходів держави в ключі регулю-
вання та контролю іноземних інвестицій у межах національної юрисдикції згідно з національними законами 
та постановами, відповідно до своїх національних цілей і першочергових завдань, а також огляду ключових 
сучасних нормативних тенденцій з відповідного приводу в міжнародно-правовій сфері захисту інвестицій 
з-за кордону. В ході аналізу уточнено зміст основних проблем міжнародного інвестиційного права, серед 
яких – захист іноземних інвестицій і розмежування (юридична розкласифікація) дій держав, що втілюють 
непряму експропріацію, дискримінацію, несправедливе ставлення або (та) інші порушення міжнародних 
зобов’язань за міжнародними угодами про інвестиції, що й створює право оскарження через міжнародний 
арбітраж, і, отже, потенційний обов’язок відшкодування, а з іншого – заходів держав, що вжито в меж-
ах їхнього права на регулювання у суспільних інтересах, що такі заходи не мають компенсуватись. Окрім 
того, було доопрацьовано раніше опубліковані теоретичні викладки з приводу взаємодії зв’язки правового 
режиму іноземного інвестування та державних гарантій захисту іноземних інвестицій, наведено актуальні 
приклади як з приводу останніх, так і щодо основних підходів до формування нормативно-правового за-
безпечення для здійснення внутрішнього регулювання інвестицій з-за кордону щодо допуску та обмеження 
останніх. Ключовим результатом дослідження слід вважати висновок про те, що саме національне право 
встановлює правовий каркас для створення правового режиму іноземного інвестування, що такий реалізу-
ється, зокрема, через субінститут державних гарантій захисту іноземних інвестицій, який може і не мати 
втілення, яке прямо стосується здійснення іноземних інвестицій.

Ключові слова: міжнародні інвестиції, міжнародні інвестиційні угоди, правовий режим іноземних інвес-
тицій, конструкти правових режимів іноземних інвестицій, державні гарантії захисту іноземних інвестицій.

Cherepovskyi K. V. Legal mechanisms and restriction measures in the context of key issues of 
international investments protection

The article is dedicated to analyzing the issue of determining the boundary of the legitimacy of state measures 
in regulating and controlling foreign investments within national jurisdiction, in accordance with national laws 
and regulations, and in line with national objectives and priorities. Additionally, this article reviews key regulatory 
trends in the international legal sphere concerning the protection of foreign investments. Through the analysis, the 
content of the main issues in international investment law has been clarified, including the protection of foreign 
investments and the differentiation (legal classification) of state actions that constitute indirect expropriation, 
discrimination, unfair treatment, or other violations of international obligations under international investment 
agreements. Such actions create the right to challenge them through international arbitrations, potentially leading to 
compensation obligations. On the other hand, state measures taken within their right to regulate in the public interest 
are not subject to compensation. Moreover, previously published theoretical insights regarding the interaction 
between the legal regime of foreign investment (international investment treatment) and the state guarantees for the 
protection of foreign investments have been importantly refined. Relevant examples are provided concerning both 
these guarantees and the key approaches to forming a regulatory framework for the domestic regulation of foreign 



НАУКОВА ПЛАТФОРМА МОЛОДИХ ВЧЕНИХ

488 • АЛЬМАНАХ ПРАВА • 2025 • Випуск 16 • 

investments, including their admission and restrictions. The first approach assumes that special regulations apply 
to foreign investors, partially overlapping with those established for national investors. In developing countries in 
Africa, Latin America, and Asia, special foreign investment laws typically exist, which may include separate laws 
or investment codes. The second approach is more characteristic of countries with developed economies. Under 
this approach, legislators do not establish special laws governing foreign investments but introduce significant 
restrictions. Such restrictions usually apply to specific industries or sectors in which foreign participation may 
be entirely prohibited or limited. Additionally, investment activities may require obtaining special permits, and 
states may implement special screening mechanisms. But the key research finding is that national law establishes 
the legal framework for creating the general legal regime of foreign investment, which is realized, among other 
things, through the sub-institution of state guarantees for the protection of foreign investments. This sub-institution 
may and may not be even directly linked to the actual implementation of foreign investments, but always exists 
in national legislations. It is also worth noting that the prevailing trend is the continuous development of national 
foreign investment legislation to implement policies that contribute to global economic growth and the overall 
welfare of the population. An empirical legal indicator of this trend is the gradual disappearance of differences 
between legal regimes for national and foreign investors, facilitated by the introduction of legal mechanisms for 
foreign investor access.

Key words: international investment law, international investments, investment treatment, bilateral/multilateral 
investment treaties, international investment arbitration, state guarantees for the protection of foreign investments.
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