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Adnotacja: Artykuł poświęcono badaniu mechanizmu prawnego zapewniającego realizację gwarancji i uzasadnionych 
interesów inwestorów zagranicznych. W tym artykule zbadano jedną z możliwych opcji przywrócenia naruszonych 
praw i uzasadnionych interesów inwestorów zagranicznych – orzeczenie arbitrażowe w ramach Międzynarodowego 
Centrum Rozstrzygania Sporów Inwestycyjnych. Zbadano przesłanki utworzenia tej międzynarodowej instytucji. 
Przeanalizowano główne stanowiska konwencji w sprawie sposobu rozwiązywania sporów inwestycyjnych między 
państwami a osobami zagranicznymi. Zbadano kwestie realizacji gwarancji praw i uzasadnionych interesów inwestorów 
zagranicznych za pomocą międzynarodowych organów arbitrażowych i krajowych organów sądowych. Zbadano i 
podsumowano krajową praktykę rozwiązywania sporów inwestycyjnych między państwami a osobami zagranicznymi. 
Zaproponowano sposoby poprawy mechanizmów prawnych zapewniających realizację gwarancji i uzasadnionych 
interesów inwestorów zagranicznych.
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Abstract. The article is devoted to the study of the legal mechanism for ensuring the implementation of guarantees 
and legitimate interests of foreign investors. This article examines one of the possible options for restoring the violated 
rights and legitimate interests of foreign investors – arbitration within the International Center for Settlement of Investment 
Disputes. The preconditions for the creation of this international institution have been studied. The main positions 
of the Convention on the Settlement of Investment Disputes between States and Foreign Persons are analyzed. The issue 
of realization of guarantees of rights and legitimate interests of foreign investors with the help of international arbitration 
bodies and national judicial bodies is investigated. The national practice of resolving investment disputes between states 
and foreign persons is studied and generalized. Ways to improve the legal mechanisms to ensure the implementation 
of guarantees and legitimate interests of foreign investors are proposed.
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Анотація. Стаття присвячена дослідженню правового механізму забезпечення реалізації гарантій і законних 
інтересів іноземних інвесторів. У роботі досліджується один із можливих варіантів відновлення порушених прав 
і законних інтересів іноземних інвесторів – арбітражне вирішення в рамках Міжнародного центру з урегулю-
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вання інвестиційних суперечок. Вивчено передумови створення такої міжнародної інституції. Проаналізовано 
основні позиції Конвенції про порядок вирішення інвестиційних спорів між державами й іноземними особами. 
Досліджено питання реалізації гарантій прав і законних інтересів іноземних інвесторів за допомогою міжнарод-
них арбітражних органів і національних судових органів. Вивчено й узагальнено національну практику вирішен-
ня інвестиційних спорів між державами й іноземними особами. Запропоновано шляхи вдосконалення правових 
механізмів забезпечення реалізації гарантій і законних інтересів іноземних інвесторів.

Ключові слова: інвестиційний спір, арбітраж, комерційний арбітраж, третейський суд, Вашингтонська кон-
венція, ICSID.

Постановка проблеми. Правовий механізм забезпечення реалізації гарантій і законних інтересів іно-
земних інвесторів у разі їх порушення можливо реалізувати за допомогою відповідних міжнародних і наці-
ональних організацій, які забезпечують відновлення порушених прав і законних інтересів міжнародних 
інвесторів. Так, в інвестиційному процесі під час внесення інвестицій іноземними особами часто виникають 
суперечки, що потребують свого подальшого вирішення з метою відновлення порушених прав і законних 
інтересів іноземних інвесторів. Зважаючи, що в такій ситуації йдеться не тільки про правовий, але й про 
іміджевий аспект, важливість такого питання має особливе значення для утвердження держави як надійного 
партнера на міжнародному ринку, характеристики її як правової держави, в якій панує верховенство права.

Стан дослідження. В основу написання статті покладений аналіз зарубіжного й національного інвести-
ційного законодавства, практика вирішення міжнародних інвестиційних спорів, а також творчий доробок 
вітчизняних і зарубіжних учених, зокрема таких як Ю. Крук, Л. Товкун, Р. Давид, А. Берг, К. Шраєр, Е. Пауль.

Постановка завдання. У роботі ми зупинимося на одному з можливих варіантів відновлення порушених 
прав і законних інтересів іноземних інвесторів – арбітражному вирішенню в рамках Міжнародного цен-
тру з урегулювання інвестиційних суперечок (далі – ICSID (International Centre for Settlement of Investment 
Disputes) або МЦУІС) (Офіційний сайт Міжнародного центру з врегулювання інвестиційних суперечок, 
2021). Як слушно зауважує Ю. Крук, «у 2020 році ICSID зареєструвала 40 нових справ, що є найбільшою 
кількістю протягом одного року. 37 із цих справ були врегульовані арбітражними правилами конвенції 
ICSID. Статистика свідчить, що протягом 2020 року 74% судових процесів закінчувалися рішенням, які 
підтверджували позовні вимоги. Таким чином, ICSID пропонує інвесторам гарантію неупередженого, ефек-
тивного й незалежного міжнародного арбітражу, а тому є найкращим варіантом гарантій для іноземних 
інвесторів» (Крук, 2021).

Виклад основного матеріалу. На наше переконання, міжнародний цивільний процес належить до між-
народного права з огляду на значну роль міжнародних договорів, а також потужний вплив категорій між-
народного права. У зв’язку із цим реалізація гарантій прав і законних інтересів міжнародних інвесторів зі 
допомогою міжнародних арбітражних органів і національних судових органів також належить до сфери 
міжнародного права. Натепер різні види арбітражів вирішують транскордонні інвестиційні суперечки як 
на міжнародному, так і на внутрішньодержавному рівні. Такими органами, що забезпечують реалізацію 
гарантій прав і законних інтересів іноземних інвесторів, є, зокрема, третейські суди держав, Арбітражний 
інститут Торгової палати Стокгольма, Арбітражний суд при Міжнародній торговій палаті в Парижі, Лондон-
ський Міжнародний Третейський суд, Міжнародний комерційний арбітражний суд при Торгово-промисло-
вій палаті України. На національному рівні це – державні суди країн-реципієнтів.

Щодо юридичної природи арбітражної угоди й арбітражного рішення, з огляду на міжнародну арбіт-
ражну практику можна виокремити «договірну», «процесуальну» і «змішану» теорії правової природи 
арбітражної угоди й арбітражного рішення. Згідно з «договірною» теорією арбітраж за своєю юридичною 
природою розглядається як цивільно-правовий договір з іноземним елементом. Відповідно до «процесу-
альної» теорії арбітражна угода розглядається як акт для виключення компетенції державного суду й при-
ведення в дію інституту третейського розгляду, що є певним різновидом цивільного процесу. Прибічники 
«змішаної» теорії вважають, що арбітраж містить поєднання цивільно-правових і цивільно-процесуальних 
категорій – договірні (арбітражна угода) і процесуальні (юрисдикційні) елементи. 

Таким чином, можна зробити висновок про дуальну природу міжнародного комерційного арбітражу, яка 
випливає із цивільно-правового договору й чинного законодавства держави. Крістоф Шройєр зазначає, що 
«чинником, що перешкоджає використанню національних судів, є найчастіше комплексна природа інвес-
тиційних суперечок, яка передбачає наявність спеціальних знань у сфері» (Schreuer, 2018). Інші зарубіжні 
дослідники підкреслюють, що «в суперечках між державою та інвесторами арбітри повинні прагнути зро-
бити свій внесок у розвиток матеріального права, пояснивши, чому їх тлумачення закону правильне (неза-
лежно від того, чи воно відповідає переважній думці арбітрів у раніше прийнятих рішеннях), і відкрито вказу-
вати аспекти, якими вони згодні коїться з іншими судами. Поінформованість про ширший вплив конкретних 
рішень може також з’явитися як дисциплінуюча сила, яка в цілому в окремих випадках приводить до кращих 
результатів при винесенні рішень» (Irene, 2012). Міжнародними договорами, які містять положення про мож-
ливість передачі спорів до арбітражних судів, можуть бути багатосторонні й двосторонні угоди.

Як вказується в зарубіжній літературі, право на вирішення спорів в арбітражному порядку виникатиме 
як з угоди між іноземним інвестором і державою-реципієнтом, так і з угоди між державою-інвестором і дер-
жавою-реципієнтом (Kinsella, 1997: 185). Таким чином, умова про арбітражне застереження, що міститься 
в контракті, укладеному між іноземним інвестором та державою – реципієнтом іноземного капіталу, буде 
обов’язковою для сторін контракту.
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Часто винесене на користь інвестора рішення вимагає проведення переговорів щодо порядку виконання. 
Таким чином, можна зробити висновок про те, що процедура медіації та переговорів між сторонами між-
народної інвестиційної суперечки також може виконувати важливу роль у сфері реалізації гарантій прав 
і законних інтересів міжнародних інвесторів.

Свій початок міжнародний інвестиційний арбітраж бере з 18 березня 1965 року, дати підписання Кон-
венції про порядок вирішення інвестиційних спорів між державами й іноземними особами (Вашингтонська 
конвенція, далі – Конвенція) (Конвенція про порядок вирішення, 2000). У рамках конвенції й було створено 
Міжнародний центр із врегулювання інвестиційних спорів (ICSID).

З появою ICSID з’явилася юридична практика вирішення спорів за допомогою переведення спору з між-
державного рівня на врегулювання таких відносин між державою, з одного боку, та іноземним інвестором, 
чиї права було порушено, – з іншого. Таким чином, суперечки, які стали предметом розгляду міжнародної 
інституції, перейшли в цивільно-правову сферу. Міжнародним механізмом для цього став ICSID. Крім того, 
у законах різних держав про іноземні інвестиції містяться умови щодо можливості передачі інвестиційних 
спорів до ICSID.

Відповідно до п. 2 ст. 1 Конвенції завданням ICSID є «забезпечення вирішення через примирення 
та арбітраж інвестиційних спорів між Договірними державами й особами інших Договірних держав». 
З огляду на ст. 26 Конвенції «згода сторін про передачу Центру спору для вирішення методом арбітражу 
згідно із цією Конвенції означає, якщо не передбачено іншого, обов’язковість такої згоди й відмову від 
використання інших засобів вирішення спорів. Будь-яка Договірна держава вправі вимагати попереднього 
звернення до національних адміністративних або судових засобів вирішення спорів як умови згоди про 
передачу спору для арбітражного розгляду згідно із цією Конвенції. У зв’язку із цим ратифікація Конвенції 
з урахуванням дії ст. 26 про те, що за згодою сторін на вирішення транскордонного інвестиційного спору 
в ICSID вирішення транскордонних інвестиційних спорів здійснюватиметься лише в МЦУІС, може бути 
недоцільною для держави, оскільки в такому випадку обмежує права держави на передачу транскордонних 
інвестиційних спорів до інших органів. Поряд із цим відповідно до положень ст. 54 Конвенції арбітражне 
рішення ICSID має бути визнане державою як обов’язкове, якби це було остаточним рішенням суду дер-
жави. Як слушно відзначає І. Товкун, «для того, щоб ICSID мав компетенцію розглядати інвестиційну супе-
речку, потрібна відповідна письмова згода учасників суперечки, так звана арбітражна угода. Нині поло-
ження про звернення зі спірних питань в ICSID є стандартним пунктом міжнародних інвестиційних угод 
і договорів» (Товкун, 2014: 129).

За загальним правилом ICSID розглядає суперечки між іноземними інвесторами держав, які є учасни-
ками Вашингтонської конвенції, і державами, що приймають інвестиції зазначених інвесторів, у разі, якщо 
такі держави також є учасниками Вашингтонської конвенції та якщо сторони письмово погодилися передати 
інвестиційні суперечки до ICSID, що випливає зі змісту п. 1 ст. 25 Конвенції. Відповідно до п. 23 Доповіді 
Виконавчих директорів про Конвенцію (далі – Доповідь Виконавчих директорів про Конвенцію) «згода про 
компетенцію ICSID має надаватися в письмовій формі й не може бути згодом скасована в односторонньому 
порядку» (Report of the Executive directors on the Convention, 2018). Відповідно до п. 27 Доповіді Виконавчих 
директорів про Вашингтонську конвенцію «будь-які спроби закріплення визначення терміну «інвестиції» 
у Вашингтонській конвенції не робилися у зв’язку з вимогою висловлення згоди сторонами й механізмом, за 
допомогою якого Договірні держави, якщо вони того захочуть, можуть заздалегідь повідомити про категорії 
спорів, які вони бажали передавати на розгляд до ICSID» (Report of the Executive directors on the Convention, 
2018). Дослідники також зазначають, що на практиці трибунали надають широкого значення терміну «інвес-
тиції», закріпленому у Вашингтонській конвенції. Різні види діяльності в економічній сфері визнаються 
інвестиціями, включаючи прості фінансові інструменти й цивільно-правові договори. Фахівці підкреслю-
ють, що «вирішальними критеріями, до яких звертається суд ICSID щодо своєї компетенції, є термін здійс-
нення інвестицій, присутність економічного ризику і навіть значущість іноземних інвестицій для економіки 
держави-реципієнта» (Schreuer, 2019). Таким чином, особливість предметної компетенції ICSID щодо вирі-
шення транскордонних інвестиційних спорів полягає в тому, що ICSID самостійно приймає рішення про те, 
чи іноземні інвестиції є тими інвестиціями, суперечка з яких підлягає розгляду ICSID.

Останніми роками великою популярністю користується підхід, за яким значення терміна «інвестиція» 
у двосторонніх інвестиційних угодах (далі – BIT – bilateral investment treaty) має враховувати її звичайне 
словникове значення та навіть ознаки, вироблені під час тлумачення аналогічного терміна у Вашингтонської 
конвенції. Загальноприйнятими ознаками «інвестиції» є критерії “Salini test” (далі – Тест Саліні).

Тест Саліні з’явився в арбітражній практиці ICSID у результаті розгляду однієї з транскордонних інвести-
ційних суперечок – Salini Construttory S.P.A. and Italstrade S.P.A. v. Kingdom of Morocco (Construttory, 2001). 
Відповідно до ст. 1 BIT між Королівством Марокко та Італійською Республікою до інвестицій належали:

а) рухоме й нерухоме майно, так само як і будь-які інші права, такі як застава нерухомого майна, що 
належать до інвестицій;

b) акції, фінансові зобов’язання та поруки держави;
c) боргові зобов’язання, включаючи реінвестиційні доходи, такі як права на будь-який прибуток, що 

виникає з договірних відносин і має економічну вартість;
d) авторське право, торгова марка, патенти, технічні методи й інші інтелектуальні й індустріальні права 

власності, ноу-хау, комерційні секрети, торгові марки й вартість фірми (goodwill);
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e) будь-яке право, що має економічний характер, надане відповідно до закону, і будь-які чинні ліцензії або 
концесії, надані відповідно до законів, включаючи право підписки на акції, розробку природних ресурсів;

f) капітал і додаткові внески капіталу, що використовуються для підтримки й / або збільшення інвестицій;
Ознаки інвестицій, згадані вище, у п. «c» та п. «e» ст. 1 BIT між Королівством Марокко та Італійською 

Республікою повинні бути предметом контракту, схваленим уповноваженим органом влади відповідно до 
п. «g» ст. 1 BIT між Королівством Марокко й Італійською Республікою. ICSID, проаналізувавши визначення 
поняття «інвестиції», що міститься у BIT між Королівством Марокко й Італійською Республікою, а також 
встановивши, що п. «c» та п. «e» BIT були схвалені уповноваженим органом влади відповідно до п. «g» ст. 1 
BIT між Королівством Марокко й Італійською Республікою, дійшов висновку про те, що така інвестиційна 
суперечка належить до компетенції ICSID (Salini Construttory, 2001).

Як зазначалося вище, специфічною особливістю Конвенції є те, що документ не містить чітких критеріїв 
того, що є іноземною інвестицією, з преамбули Конвенції лише випливає, що метою міжнародних інвести-
цій є економічний розвиток держав.

Зрозуміло, що чіткішими визначеннями «іноземних інвестицій», ніж критерії іноземних інвестицій, що 
містяться в «Тесті Саліні», є поняття «іноземних інвестицій», що містяться у двосторонніх і багатосторон-
ніх міжнародних договорах про захист інвестицій, а також інвестиційних контрактах, які укладаються між 
іноземними інвесторами й державами, що приймають інвестиції, котрими доцільно керуватися щодо юрис-
дикції ICSID. Поряд із цим визначення «іноземних інвестицій», що містяться у двосторонніх і багатосторон-
ніх міжнародних договорах про захист інвестицій, а також інвестиційні контракти, що укладаються між іно-
земними інвесторами й державами, котрі приймають інвестиції, більше відповідають інтуїтивному підходу, 
за допомогою якого встановлюються лише деякі ознаки, що вказують на наявність інвестиції та у зв’язку із 
цим гнучкіші щодо поняття «іноземної інвестиції», а внаслідок цього встановлюються й компетенції ICSID.

Разом із тим слід особливо наголосити, що поряд із процесом розгляду інвестиційних спорів важлива 
роль у сфері гарантій прав і законних інтересів іноземних інвесторів належить процедурі визнання та вико-
нання рішень ICSID, оскільки визнання та приведення у виконання рішень ICSID є остаточною стадією 
реалізації гарантій прав і законних інтересів іноземних інвесторів. Порядок визнання та виконання рішень 
ICSID міститься в розділі 6 глави IV Конвенції в п. 1 ст. 54. Виходячи з положень п. 1 ст. 54 Вашингтонської 
конвенції, держава, щодо якої прийнято рішення ICSID, буде зобов’язана беззаперечно виконати його, за 
винятком заперечень, що ґрунтуються на положеннях про імунітет держави.

Проте навряд чи можливо погодитися з твердженням про те, що держави повинні передати контроль над 
міжнародним арбітражним рішенням незалежному міжнародному органу, який матиме виняткову юрисдик-
цію для скасування арбітражного рішення. Приведення у виконання арбітражного рішення здійснювати-
меться автоматично в усіх країнах (Berg, 2014: 268). Звісно ж, таке автоматичне виконання арбітражного 
рішення без участі в процесі національного суду держави також може суперечити національному правопо-
рядку, і навіть порушувати суверенітет держави, щодо якої відбуватиметься її виконання.

Висновки. Правові механізми реалізації гарантій прав і законних інтересів іноземних інвесторів являють 
собою систему правових засобів у національному законодавстві країн, що приймають іноземні інвестиції, 
у міжнародних багатосторонніх і двосторонніх договорах, а також у двосторонніх інвестиційних угодах. 
Своєю чергою реалізація гарантій прав і законних інтересів іноземних інвесторів можлива за допомогою як 
відповідних національних органів держав – реципієнтів іноземного капіталу, так і міжнародних органів, що 
в сукупності утворюють систему органів, які сприяють реалізації правових гарантій іноземних інвесторів. 
Тим часом іноземні інвестори не можуть здійснювати реалізацію своїх прав і законних інтересів у рамках 
будь-якого з міжнародних органів, що становлять систему органів реалізації правових гарантій іноземних 
інвесторів, а лише за допомогою певних органів системи у зв’язку з тим, що держави є учасниками будь-яких 
окремих міжнародних інвестиційних договорів. Поруч із визнанням і виконанням іноземного арбітражного 
рішення також беруться до уваги особливості національного законодавства. Можна припустити, що можли-
вості прийняття рішення ICSID лише за згодою сторін, що сперечаються, недостатньо для вивчення та уза-
гальнення практики розгляду міжнародних інвестиційних спорів, за допомогою якої можливе вдоскона-
лення правових гарантій іноземних інвесторів, що є істотним недоліком у діяльності ICSID як міжнародної 
організації у сфері реалізації гарантій прав і законних інтересів іноземних інвесторів. Важливим елементом 
багатосторонніх міжнародних інвестиційних угод, двосторонніх угод і національного законодавства є поло-
ження, що визначають порядок вирішення міжнародних інвестиційних спорів. Поряд із цим під час вирі-
шення таких спорів у національних юрисдикційних органах держав, органах міжнародного комерційного 
арбітражу й в ICSID необхідне забезпечення єдності практики тлумачення та застосування національного 
законодавства й міжнародно-правового регулювання законодавства про інвестиції.
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