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У МІЖНАРОДНОМУ ПРИВАТНОМУ ПРАВІ

Визначення кола осіб, які визнають-
ся іноземними інвесторами, має важ-
ливе практичне значення в правово-
му регулюванні іноземних інвестицій. 
По-перше, від цього залежить надання 
відповідних прав і пільг на підставі на-
ціонального законодавства та міжна-
родних договорів. По-друге, правовий 
статус іноземного інвестора має зна-
чення під час реєстрації, допуску до 
заняття підприємницькою діяльністю. 
Необхідно зауважити, що на сьогодні 
в міжнародній практиці немає єдиного 
підходу до визначення державної при-
належності юридичної особи, ця обста-
вина ускладнює надання дипломатич-
ного захисту.

Іноземними юридичними особами 
вважаються підприємства, організації, 
установи, створені відповідно до зако-
нодавства певної держави. З практичної 
точки зору в багатьох випадках вини-
кає необхідність визначити, якій саме 
державі належить та чи інша юридична 
особа, визначити її національність. Під 
національністю юридичної особи розу-
міють як особистий закон (особистий 
статут), так і державну належність юри-
дичної особи (Л.А. Лунц). На практи-
ці виникають випадки, коли визначити 
національність юридичної особи досить 
важно, особливо в тих випадках, коли 
ця особа інкорпорована в одній держа-
ві, має своє місцезнаходження в іншій, 
а основну діяльність виконує в третій 
країні, а її акціонерами є юридичні та 
фізичні особи різних країн.

У міжнародному праві під категорі-
єю «національність» юридичної особи 
розуміється приналежність юридичної 

особи відповідній державі, до права 
якої необхідно звертатися для визна-
чення правосуб’єктності юридичної 
особи. Існує декілька теорій визначен-
ня національної належності юридичної 
особи до тієї чи іншої держави. Теорія 
інкорпорації передбачає, що юридична 
особа має найбільший правовий зв’я-
зок із тією державою, де вона створена 
чи зареєстрована в державному реє-
стрі юридичних осіб. Теорія місцезна-
ходження керуючого органу виходить 
із визначення формально-правового 
зв’язку між юридичною особою та тією 
чи іншою державою місцезнаходжен-
ня керуючого органу юридичної особи. 
Згідно з теорією центру основної діяль-
ності основним критерієм визначення 
державної приналежності юридичної 
особи є місцезнаходження центру її 
господарської діяльності. Теорія влас-
ності та контролю встановлює держав-
ну приналежність юридичної особи на 
основі громадянства її учасників.

Міжнародні інвестиційні угоди ви-
користовують так звані «тести» як кри-
терії для визначення національності 
юридичних осіб: а) місце конституції 
(створення) відповідно до чинного за-
конодавства в країні; б) місце інкорпо-
рації або місце, де зареєстрований офіс; 
в) країна місцезнаходження керуючого 
органу (адміністрації); г) рідше країна 
контролю.

Більшість інвестиційних угод ви-
користовує комбінацію з тестів для 
визначення громадянства юридичних 
осіб. Так, компанія повинна задоволь-
няти два або більше з них для того, 
щоб бути покритою дією інвестиційної 
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угоди. Найбільш поширеним підходом 
є комбінація тесту інкорпорації та міс-
цезнаходження, а також поєднання тес-
ту інкорпорації та контролю, випадки 
застосування всіх трьох тестів також 
зустрічаються. Розглянемо використан-
ня вищезазначених тестів на практиці 
міжнародних інвестиційних угод.

Місце конституції відповідно до 
закону. Для того щоб визначити на-
ціональність юридичної особи, дея-
кі двосторонні інвестиційні договори 
адаптували випробування місцем кон-
ституції відповідно до закону, до права, 
яке діє в країні, роблячи це для того, 
щоб договірні сторони просто зробили 
посилання на положення національно-
го законодавства кожної з договірних 
сторін із метою створення юридичних 
осіб, які мають право на захист. Юри-
дична особа, створена відповідно до 
законодавства договірної сторони, буде 
розглядатися як інвестор цієї країни. 
Оскільки держави вільні у виборі кри-
теріїв для надання громадянства для 
юридичних осіб (інкорпорації, місця 
знаходження або управління тощо), 
такі критерії можуть відрізнятися від-
повідно до конкретних положень чин-
ного законодавства кожної з Договір-
них Сторін.

Греція часто укладає інвестиційні 
договори за цією схемою, щоб юридич-
ні особи визначались як інвестори за 
інвестиційними договорами. Так, ст. 1 
міжнародної інвестиційної угоди, укла-
деної між Грецією та Кубою, визначає 
інвестора «…щодо будь-якої Договірної 
Сторони як юридичних осіб, утворе-
них відповідно до законів цієї Договір-
ної Сторони» [1]. Міжнародна інвести-
ційна угода, укладена між Америкою 
та Уругваєм, наприклад, передбачає: 
«Підприємством Договірної Сторони є 
підприємство, утворене або організо-
ване відповідно до закону Сторони та 
філії, розташовані на території Сторо-
ни, що виконують там підприємницьку 
діяльність» [2]. Ця угода була укладе-
на на основі модельної МІУ США, у 
якій під «підприємством» визначаєть-
ся «…будь-яка особа, заснована або 

організована відповідно до чинного за-
конодавства, яка може бути створена 
не для отримання прибутку, знаходи-
тися як в приватній, так і в урядовій 
власності або підконтрольній, включа-
ючи корпорації, трасти, партнерства, 
товариства, спільні підприємства, асо-
ціації, або подібні організації; та філія 
підприємства» [3]. Схоже визначення 
подає й Багатостороння угода з інвес-
тицій (MAI).

Договір до Енергетичної Хартії в ст. 
1 п. (7)(а)(іі) під поняттям інвестор ви-
значає як Договірну Сторону компанію 
чи іншу організацію, засновану відповід-
но до законодавства, застосовного в цій 
Договірній Стороні. Це широке визна-
чення кваліфіковане п. 1 ст. 17 цього 
ж договору: кожна Договірна Сторона 
залишає за собою право відмовляти в 
перевагах юридичній особі, якщо така 
юридична особа належить або контро-
люється громадянами чи підданими тре-
тьої держави і якщо ця юридична особа 
не провадить істотної ділової діяльності 
на території тієї Договірної Сторони, де 
вона організована [4].

В інших угодах місце конституції 
відповідно до закону часто знаходить-
ся в поєднанні з тестом інкорпорації. 
Завдяки потенційній відкритості дого-
вори «купівлі» можуть супроводжува-
тися положенням «відмова в пільгах», 
яке дозволяє відповідній державі-учас-
ниці відмовляти компанії в захисті за 
договором, за обставини, якщо вона 
контролюється громадянами з держа-
ви, що не є учасником договору. Ве-
ликобританія є однією з країн, яка в 
більшості своїх двосторонніх інвес-
тиційних угод використовує місце ін-
корпорації та конституції як єдиного 
тесту. Міжнародний інвестиційний до-
говір між Великобританією та Сальва-
дором [5], наприклад, визначає інвес-
тора щодо Сполученого Королівства 
– корпорації, фірми та асоціації, що 
зареєстровані або утворені відповідно 
до законодавства, чинного в будь-якій 
частині Великобританії або на будь-
якій території, на яку поширюється ця 
Угода.
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Як аргумент існують дві справи, 
пов’язані з економічною реальністю, 
коли трибуналам не вдалося запобіг-
ти застосування тесту, який договірні 
сторони погодили й включили в свої 
договори.

У справі Tokios Tokeles v. Ukraine 
[6] трибунал визнав, що компанія, 
зареєстрована в Литві, має право 
пред’явити претензію проти України 
під МІУ Литва – Україна, хоча вона 
підконтрольна на 99% акціонерам, 
які є громадянами України. Tokios 
Tokeles, компанія позивач, отримала 
кваліфікацію литовського інвестора під 
МІУ Литва – Україна, який визначив 
корпоративне громадянство шляхом 
інкорпорації: «Відповідно до звичайно-
го значення умов Договору, позивачем 
є «Інвестор» Литви, якщо це питання 
реального легального існування, яке 
було засноване на безпечній основі на 
території Литви відповідно до її зако-
нів і правил. Договір не містить додат-
кові вимоги до особи, щоб кваліфіку-
вати її як «інвестора» Литви» [7].

Проте Україна стверджувала, що 
суд має відмовити в юрисдикції на 
підставі того, що українські власники 
включені в компанію Литви з єдиною 
метою, а саме використання права за-
хисту під МІУ Литва – Україна. Хоча 
Трибунал визнав, що низка інвести-
ційних угод передбачають відмову 
пільг підприємствам, контрольованих 
громадянами приймаючої держави, він 
зазначив, що МІУ Україна – Литва 
не зробив цього: це не в повноважен-
нях трибуналу накладати обмеження 
на обсяг МІУ. У такому випадку біль-
шість арбітражу вирішило, що межі 
суб’єктивної (та предметної) юрисдик-
ції Центру з вирішення міжнародних 
інвестиційних спорів визначається ме-
жами (об’ємом та змістом) згоди сто-
рін спору, а саме міжнародної інвести-
ційної угоди між Україною та Литвою.

У справі Saluka проти Чеської Рес-
публіки арбітражний суд дійшов ана-
логічних висновків із приводу дійс-
ності за місцем реєстрації. Арбітраж 
виник щодо реорганізації та прива-

тизації Чеської банківської системи. 
Saluka Investments BV. Голландська 
компанія, яка придбала акції Чеського 
національного банку IPB, заявила про 
порушення ст. 5 (позбавлення інвести-
цій) і ст. 3 (справедливий і рівноправ-
ний режим) за МІУ між Нідерландами 
та Чехією. Згідно із законодавством 
Чеської Республіки, справжнім інвес-
тором був не Saluka, а зареєстрована 
англійцями компанія, Nomura Європа 
(філія японського Інвестиційного бан-
ку). Вона заявила, що Saluka був лише 
компанією оболонкою без реального 
економічного інтересу в акціях IPB, 
тому вона не змогла відповідати ви-
значенню інвестора за МІУ і як агент 
для материнської корпорації Nomura 
не могла отримати вигоду з МІУ. Суд 
відхилив ці доводи й вирішив на ос-
нові мови договору, яка визначила ін-
вестора як «юридичну особу, заснова-
ну відповідно до законодавства однієї 
з Договірних Сторін». Суд розглянув 
недоліки формального тесту, зокрема 
ризик «договору купівлі», але поважав 
вибір договірних сторін щодо визна-
чення інвестора [8].

До переваг використання тесту ін-
корпорації можна віднести простоту 
його практичного застосування, яка 
виявляється в незмінності державної 
приналежності юридичної особи. Вод-
ночас цей критерій може дозволити 
компанії користуватися правами, пе-
редбаченими інвестиційними угодами, 
відповідно до яких компанія зареє-
стрована, навіть якщо не один з учас-
ників не є громадянином цієї держави, 
а компанія не здійснює діяльності на її 
території. Досліджуючи цю ситуацію, 
необхідно зауважити, що вона супе-
речить інтересам держави-інвестора, 
яка, з однієї сторони, зобов’язана на-
дати захист та привілеї за інвестицій-
ним договором, а з іншої – не отрима-
ти економічної вигоди. Держава, яка 
приймає інвестиції, також може бути 
не зацікавленою у використанні цьо-
го тесту, оскільки його застосування 
розповсюджує дію привілеїв, перед-
бачених інвестиційною угодою між 
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державами, також на осіб, які ство-
рили компанію в одній із договірних 
держав, але не мають національності 
жодної з них.

Місцезнаходження компанії. 
Можливо, з метою запобігання «ку-
півлі договору» шляхом придбання або 
створення компанії з оболонкою для 
застосування юрисдикції МІУ деякі 
держави вимагають для кваліфікації 
інвестора, щоб юридична особа була 
утворена або включена не тільки до 
приймаючої країни, а й мала своє місце 
розташування та/чи місце ефективно-
го управління там. Термін «оболонка» 
використовується стосовно компанії, 
яка офіційно зареєстрована, інкорпо-
рована чи іншим юридичним чином ор-
ганізована в якій-небудь країні, але не 
веде ніякої діяльності в цій країні, за 
винятком тієї, яка пов’язана з її «про-
пускними» можливостями. Обґрунту-
вання відрізняється щодо міжнарод-
них інвестиційних угод країн-членів 
ЄС. Такі МІУ розширюють свої пільги 
для компаній, які передають своє міс-
це іншій державі-члену, не відмовля-
ючись від первісної форми реєстрації. 
Прикладом договору з використанням 
тесту місцезнаходження компанії як 
основи для визначення громадянства є 
МІУ між Німеччиною та Китаєм. Так, 
у визначенні інвестора щодо Федера-
тивної Республіки Німеччина зазна-
чається: «…будь-яка юридична особа, 
комерційна або інша компанія, асоці-
ація з або без утворення юридичної 
особи, яка має своє місцезнаходження 
на території Федеративної Республіки 
Німеччини...» [9].

Інші міжнародні інвестиційні угоди 
роблять місцезнаходження інвестора 
або «головного офісу» однією з необ-
хідних умов. Так, МІУ між Францією 
та Сінгапуром в п. 1(3)(а) під юридич-
ною особою Франції визнаються всі 
юридичні особи, створені у Франції 
відповідно до французького законодав-
ства, що мають зареєстрований офіс у 
Франції [10]. МІУ між Італією та Ліві-
єю в ст. 1(3) також відносить до юри-
дичних осіб організовані відповідно до 

законодавства Договірної держави й 
ті, що мають на цій території головний 
офіс чи головний штаб [11].

Угода між урядом Сполученого Ко-
ролівства Великобританії й Північної 
Ірландії та Республіки Філіппіни з ме-
тою заохочення й захисту інвестицій 
1981 р. в ст. 1(4) передбачає: «Компа-
нія Договірної Сторони повинна бути 
зареєстрована або утворена й фактич-
но вести бізнес відповідно до законо-
давства, чинного на будь-якій частині 
території цієї Договірної Сторони, де 
розташоване місце ефективного управ-
ління» [12].

Угода між урядами Бруней-Дарус-
салам, Республіка Індонезія, Малай-
зія, Республіка Філіппіни, Республі-
ки Сінгапур та Королівства Таїланд 
із заохочення та захисту інвестицій, 
укладена в Манілі 15 грудня 1987 р. 
(ASEAN Agreement for the Promotion 
and Protection of Investments), також 
використовує комбінацію тестів міс-
ця конституції або об’єднання й місця 
знаходження компанії. Вона перед-
бачає, що термін «компанія» «…До-
говірної Сторони означає корпорації, 
товариства або інші бізнес-асоціації, 
зареєстровані або утворені відповідно 
до чинного законодавства на території 
будь-якої Договірної Сторони, що зна-
ходиться в місці ефективного управ-
ління» [13].

Міжнародна інвестиційна угода, 
укладена між Бельгією, Люксембур-
гом та Хорватією, у ст. 2(b) передба-
чає, що інвестором стосовно будь-якої 
з Договірних Сторін визнається юри-
дична особа, зареєстрована, законно 
заснована чи іншим чином організо-
вана відповідно до законів і правил 
однієї Договірної Сторони, яка має 
своє місце знаходження та здійснює 
комерційну діяльність на території тієї 
ж Договірної Стороною і яка здійснює 
інвестиційну діяльність на території 
іншої Договірної Сторони [14].

Критерій місцезнаходження ком-
панії або її основного офісу має свої 
переваги, у цьому випадку йде мова 
про створення більш тісного зв’язку 
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між компанією й державою. Відбу-
вається зниження ризику створення 
компанії «поштової скриньки». Проте 
існує негативна сторона: процедура 
перенесення основного офісу компанії 
в іншу державу доволі складна. Тому 
цей тест рідко використовується як 
єдиний критерій.

Тест контролю. Насправді не є 
легким завданням визначити поняття 
контролю та його критерії. У 4-му ви-
данні Еталонного визначення ОЕСР 
(Організації економічної співпраці та 
розвитку) для іноземних прямих інвес-
тицій використовується відсоток воло-
діння або право голосу в компанії як 
міри контролю, що становить кількіс-
ний підхід [15]. Для класифікації під-
приємств всередині країни на основі 
наявності або відсутності ефективного 
іноземного контролю рекомендується 
використовувати такий критерій: чи 
більшість звичайних акцій або голосів 
(більше 50% від капіталу) належить 
одному іноземному інвестору або гру-
пі пов’язаних іноземних інвесторів, що 
діють спільно, наприклад, членів одні-
єї сім’ї або підприємств та їх філій. 
Застосування цього критерію дозволяє 
уникнути використання суб’єктивних 
понять.

Арбітраж на основі NAFTA від-
повідно до арбітражного регламенту 
ЮНСІТРАЛ між Thunderbird Gaming 
Corporation та Мексикою в п. 108 сво-
го рішення дав свою інтерпретацію 
того, що може означати контроль: «Він 
є досить поширеним у міжнародному 
корпоративному світі для управління 
бізнес-діяльністю, не маючи більшості 
прав голосу в зборах акціонерів. Кон-
троль може бути досягнутий шляхом 
влади ефективно вирішувати й здійс-
нювати ключові рішення бізнес-діяль-
ності підприємства. За певних обста-
вин контроль може бути досягнутий 
шляхом існування одного або декіль-
кох факторів, таких як технології, до-
ступ до поставок, доступ на ринки, до-
ступ до капіталу, ноу-хау, авторитетна 
репутація. Власність і юридичний кон-
троль може гарантувати, що власник 

або юридично контролююча сторона 
має кінцеве право визначати ключо-
ві рішення. Однак, якщо на практиці 
людина очікує отримати економічну 
віддачу від своїх зусиль і в підсумку 
може бути відповідальна за неналеж-
ність рішень, можна собі уявити існу-
вання справжньої зв’язку, що дає кон-
троль над підприємством цій людини» 
[16].

Конвенція про створення Багато-
стороннього агентства з гарантування 
інвестицій (БАГІ) 1988 р. (Україна ста-
ла членом БАГІ з 1992 р.) поєднує в 
собі тест місця реєстрації з тестом міс-
цезнаходження компанії, але й дозво-
ляє використовувати місце власності 
або контролю як альтернативу. Стаття 
13 п. «а» передбачає, що інвестори фі-
зичні та юридичні особи можуть мати 
право на отримання гарантій Агент-
ства за умови, що така юридична осо-
ба сформована, її основні установи 
розташовані на території країни-члена 
або більша частина її капіталу нале-
жить країні-члену, країнам-членам або 
їх громадянам за умови, що такий член 
не є приймаючою країною в будь-яко-
му з вищенаведених випадків [17].

Тест контролю часто поєднується 
з іншими формальними критеріями, 
такими як інкорпорація та місцезна-
ходження, щоб виправдати охоплен-
ня інвестора за договором. Так, ст. 1 
V5(d) міжнародної інвестиційної уго-
ди, укладеної між Швецією та Індією, 
поєднує комбінацію тестів інкорпора-
ції, власності та контролю: «Компа-
нією є будь-які корпорації, фірми та 
асоціації, зареєстровані або утворені 
відповідно до законодавства, чинного 
на території однієї з Договірних Сто-
рін, або в третій країні, якщо принайм-
ні 51% від частки участі належить ін-
весторам цієї Договірної Сторони, або 
як інвестори цієї Договірної Сторони 
мають контроль не менше 51% голо-
суючих акцій стосовно належних їм 
акцій» [18]. Схоже визначення містить 
МІУ між Бельгією/Люксембургом та 
Філіппінами в ст. 1 п. «b» дає визна-
чення «інвестору»: «компанією у від-
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ношенні до обох Договірних Сторін є 
юридична особа, утворена на території 
однієї з договірних сторін відповідно 
до законодавства цієї Сторони, що має 
головний офіс на території цієї Сто-
рони, або знаходиться під контролем, 
прямо або побічно громадян однієї 
Договірної Сторони, або юридичними 
особами, що мають основний офіс на 
території однієї з Договірних Сторін та 
утворених відповідно до законодавства 
цієї Сторони» [19].

Під час застосування критерію 
контролю визначається громадянство 
осіб, які контролюють компанію, тоб-
то основних акціонерів. Такий підхід 
відкриває «корпоративну завісу» ком-
панії. Перевагою є розкриття «справж-
нього» громадянства капіталу компанії. 
Є кілька негативних аспектів критерію 
контролю. По-перше, такий контроль 
нелегко встановити. Іноді досить важ-
ко визначити реальних акціонерів то-
вариства, якщо є довгий ланцюжок по-
середників-інвесторів. По-друге, зміна 
контролю означає зміну громадянства, 
особливо для компаній, що котуються 
на фондових ринках, які можуть про-
ходити через контроль численних ак-
ціонерів протягом відносно короткого 
часу. Тому є більш доцільним вико-
ристовувати такий тест у поєднанні з 
іншими критеріями.

Деякі зміни в підготовці положень 
міжнародних інвестиційних договорів 
можуть виробити значну дію на певні 
межі захисту інвестора:

– не посилатись для визначення 
громадянства компанії до законодав-
ства кожної з договірних сторін, а 
обирати єдиний критерій, який буде 
ставитися до обох договірних сторін у 
договорі;

– використовувати принаймні два 
комбіновані критерії громадянства для 
компаній, які будуть застосовуватися 
в сукупності;

– визначити критерій контролю, 
наприклад, встановлення рівня участі, 
необхідного для того, щоб мати кон-
троль або суттєвий вплив у компанії 
або у випадку, коли громадянство кін-

цевого інвестора в складному інвести-
ційному ланцюзі має значення.

Проведений аналіз дає підстави для 
таких висновків:

1. Обґрунтовується, що доцільність 
визначення національності юридичних 
осіб за міжнародними інвестиційними 
угодами щодо положень тестів, які 
передбачають три критерії: місця кон-
ституції (створення), місця реєстрації 
та місцезнаходження керуючого орга-
ну чи місця контролю як самостійних 
або взаємодоповнюючих.

2. За загальним правилом кожен із 
зазначених тестів є самостійним, що 
передбачає вибір одного з них для ці-
лей угоди. Якщо національність юри-
дичної особи не можливо визначити за 
допомогою одного тесту, застосовуєть-
ся сукупність тестів. Низка угод перед-
бачає застосування поєднання тестів.

3. Тест конституції визначає націо-
нальність юридичної особи відповідно 
до права, яке діє в країні. Договірні 
сторони посилаються на положення 
національного законодавства кожної з 
договірних сторін із метою створення 
юридичних осіб, які мають право на 
захист. Відповідно до цього юридична 
особа, створена відповідно до законо-
давства Договірної Сторони, розгляда-
ється як інвестор цієї країни. Такий 
тест часто знаходиться в поєднанні з 
тестом інкорпорації.

4. Тест інкорпорації (реєстрації) 
визначає національність та особистий 
статус юридичної особи за законом 
держави, на території якої відбувся 
акт реєстрації.

5. Тест місцезнаходження перед-
бачає для кваліфікації як інвестора, 
щоб юридична особа була створена 
або включена не тільки до приймаючої 
країни, а й мала своє місце розташу-
вання та/чи місце ефективного управ-
ління на її території.

6. Тест контролю, відповідно до 
якого юридична особа має національ-
ність тієї держави, з території якої 
здійснюється контроль та управління 
її діяльністю, визначаючи національ-
ність осіб, які контролюють компанію.
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Стаття присвячена вивченню 
тестів як критеріїв, що використо-
вуються в міжнародному приватному 
праві, для визначення національності 
юридичних осіб інвесторів. Аналізу-
ється застосування критеріїв (місця 
конституції відповідно до законодав-
ства, місця інкорпорації, місцезна-
ходження або країни контролю) на 
прикладі міжнародних інвестиційних 
угод та наявної судової практики.

Статья посвящена изучению те-
стов как критериев, используемых в 
международном частном праве, для 
определения национальности юриди-
ческих лиц инвесторов. Анализиру-
ется применение критериев (места 
конституции в соответствии с за-
конодательством, места инкорпора-
ции, местонахождения или страны 
контроля) на примере международ-
ных инвестиционных соглашений и 
имеющейся судебной практики.

This article is devoted to the study 
tests, as criteria that used in private 
international law to determine the na-
tionality of legal person’s investors. 
The application of criteria (the place 
of constitution in accordance with the 
law, place of incorporation, company 
seat and control) on example by inter-
national investment agreements and 
existing jurisprudence are analyzed.
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