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ÎÑÎÁËÈÂÎÑÒ² ÏÐÀÂÎÂÎÃÎ ÐÅÆÈÌÓ ²ÍÎÇÅÌÍÈÕ 
²ÍÂÅÑÒÈÖ²É Â ÓÌÎÂÀÕ ÂÎªÍÍÎÃÎ ÑÒÀÍÓ

У статті розглянуто рівень правової ви-
значеності статусу іноземних інвестицій та 
можливість реалізації майнових прав інозем-
них суб’єктів в умовах правового режиму во-
єнного стану. Через аналіз нормативної та 
інституційної визначеності змісту прав інозем-
ного інвестора надається характеристика ста-
ну правового регулювання іноземних інвестицій, 
конституційно-правові гарантії захисту майно-
вих нерезидентів.
Звертається увага, що в умовах воєнного 

стану, Україна виробила процедуру вилучення, 
обліку та компенсацій об’єктів власності, які 
залучені до виконання потреб оборони, у тому 
числі й майна іноземних інвесторів. На прак-
тиці, особливо під час воєнного стану, державні 
гарантії інвестиційної діяльності потребують 
додаткових механізмів та форм реалізації. Су-
часний досвід буде дуже цінним у час повоєнного 
відновлення та відбудови та потребуватиме як 
комплексного вивчення, оцінки ефективності ді-
яльності органів влади та встановлених на час 
воєнного стану процедур. Окремо зазначено, що 
під терміном «особливий період» слід розуміти 
стан, передбачений законодавством України, 
що включає правові режими воєнного або над-
звичайного стану, які суттєво змінюють умови 
реалізації майнових та інвестиційних прав, від-
повідно до Закону України «Про оборону України» 
та Закону України «Про правовий режим воєн-
ного стану». 
Обґрунтовується необхідність вдосконален-

ня законодавства в частині застосування обме-
жень і заборон щодо реалізації права інвесторів 
у кризових умовах, зокрема в аспектах гнучкого 
прогнозування інвестиційної діяльності, залу-
чення капіталу в проєкти державної, комуналь-
ної та приватної ініціативи. Вказується на 
потребу усунення фрагментарності норматив-
ного регулювання та створення єдиного інсти-
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туційного механізму адміністрування інвести-
цій у період надзвичайного стану. 
Особлива увага приділена аналізу рішень на-

ціональних судів, які підтверджують необхід-
ність дотримання міжнародних стандартів 
захисту права інвестора щодо примусового від-
чуження майна в умовах правового режиму во-
єнного стану. Зазначено, що вилучення корпора-
тивних прав породжує застереження в реалізації 
прав інвесторів, має труднощі в механізмах ком-
пенсації та правозастосування, але разом з тим, 
є необхідною процедурою для виконання завдань 
оборони держави, усунення потенційних пере-
шкод іноземного втручання чи непередбачува-
ності впливів на стан обороноздатності країни. 
У цьому контексті виокремлено безумовність до-
тримання трьох критеріїв оцінки сумісності за-
ходу втручання в право іноземного інвестора на 
володіння майном та можливості його вилучен-
ня в особливий період воєнного стану: 1) закон-
ність вилучення; 2) «суспільний», «публічний» 
інтерес; 3) пропорційність цілям оборони.
При дослідженні національної судової прак-

тики підкреслено, що міжнародна правова сис-
тема виробила теоретичні та практичні ін-
струменти обмеження економічних прав та 
свобод, у тому числі права власності на активи 
в особливі періоди, як пандемії, воєнні стани чи 
антитерористичні заходи. Запропоновано шля-
хи вдосконалення законодавчого забезпечення 
правового режиму іноземних інвестицій в Укра-
їні як під час воєнного стану, так і в умовах піс-
лявоєнного відновлення.
Ключові слова: іноземні інвестиції, воєнний 

стан, майнові права, експропріація, компенса-
ція, міжнародне право, правова визначеність, 
нерезиденти, due diligence, правові ризики, пра-
вовий режим інвестування, Конституція Украї-
ни, інвестиційні гарантії, повоєнне відновлення, 
юридична відповідальність.
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Постановка проблеми
Повномасштабна збройна агресія про-

ти України спричинила не лише зміну без-
пекової архітектури сучасного світу, але й 
поставила перед правовою системою дер-
жави надзвичайно складні виклики у сфері 
захисту права власності та гарантій для іно-
земних суб’єктів господарювання. Станом 
на 2025 рік, за загальними оцінками, обсяг 
потреб України на післявоєнне відновлен-
ня сягає понад 500 мільярдів євро, і ця сума 
має тенденцію до зростання в умовах гло-
бального дефіциту сировини, будівельних 
матеріалів, нестачі робочої сили, а також 
зростання вартості енергоресурсів. Ком-
пенсувати ці виклики та ризики здорожен-
ня відновлення може виключно продумана 
правова політика, яка сформує передбачува-
не та транспаранте економічне середовище. 
Відтак, формування ефективної та передба-
чуваної системи правових прав, свобод, га-
рантій захисту іноземних інвестицій в умо-
вах воєнного стану та в період відбудови є 
не лише питанням внутрішньої економічної 
політики, але й предметом міжнародного 
економічного та правового інтересу.
Інвестори, які розглядають можливість 

участі у проєктах реконструкції України, 
уважно вивчають правові реалії й поряд із 
значними успіхами регуляторної політики 
підкреслюють низку юридичних ризиків — 
від недостатньої нормативної визначеності 
статусу інвестицій до нечіткого регулювання 
процесів компенсації в разі експропріації. У 
зв’язку з цим особливого значення набуває 
аналіз конституційно-правових механізмів, 
що регулюють реалізацію права власності 
в особливий період, тобто в умовах дії пра-
вових режимів, передбачених Законами 
України «Про оборону України» та «Про 
правовий режим воєнного стану», а також 
порівняння із досвідом іноземних держав, 
які застосовували подібні механізми в умо-
вах кризи чи надзвичайної ситуації.
Комплексна оцінка чинної системи пра-

вового регулювання, ефективності право-
застосовної практики національних судів 
та відповідності міжнародним стандартам 
захисту інвесторів є ключовою умовою для 
формування стійкого інвестиційного кліма-
ту. З огляду на зростаючі очікування між-

народної спільноти та партнерів України, 
особливої актуальності набуває розробка ін-
тегрованої, гнучкої та прозорої моделі при-
ватного та державного адміністрування ін-
вестицій у воєнний та повоєнний періоди, з 
належними гарантіями компенсації, захисту 
права власності та ефективного економічно-
го інтересу.

Аналіз останніх досліджень 
і публікацій

Вітчизняні вчені-юристи О.М. Вінник, 
О.Г. Грімлі, Г.І. Дудка, Є.В. Ковальо-
ва, Д.М. Притика, І.Л. Райнін, В.Т. Нор, 
І.В. Фатєєва, В. П. Грибанов, В. К. Маму-
това приділяли значну увагу як загально-
теоретичним питанням захисту права на 
використання майна в господарській ді-
яльності, так і статусу іноземних інвестицій, 
процедурам їх оформлення, оподаткування, 
способам та формам захисту саме іноземних 
інвесторів. На проблему реалізації прав іно-
земних інвесторів в Україні під час дії во-
єнного стану, звернув особливу увагу В.В. 
Пацкан, демонструючи досвід Австралії та 
Мексики із залучення іноземних активів в 
економіку. М.І. Бригінський, В.В. Вітрян-
ський розробили теоретичну основу спосо-
бів захисту прав інвестора та запропонували 
розуміти під таким захистом передбачені 
законом засоби, за допомогою яких забез-
печується припинення, попередження, усу-
нення порушення права, його поновлення 
або(і) компенсація збитків, що спричинені 
порушенням суб’єктивного цивільного пра-
ва, ставлячи знак рівності між поняттями 
способу й засобу захисту. 
Серед іноземних дослідників варта ви-

окремити дослідників, які заклали основи 
розуміння міжнародних стандартів захисту 
інвесторів в умовах нестабільності, зброй-
них конфліктів та системних державних 
криз: Андреа Бйорклунд (Andrea Bjorklund), 
Ауґуст Райніш (August Reinisch), Мартінс Па-
парінскіс (Martins Paparinskis), Кейт Парлетт 
(Kate Parlett), М. Буссе (M. Busse).

Метою публікації є дослідження право-
вого регулювання статусу іноземних інвести-
цій та майнових прав інвесторів-нерезиден-
тів в умовах воєнного стану та особливого 
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періоду в Україні, з урахуванням міжнарод-
них стандартів, порівняльного зарубіжного 
досвіду, судової практики та вітчизняної та 
міжнародної нормативної бази. 

Виклад основного 
матеріалу дослідження

Питання правових основ розміщення 
іноземних активів в економіку України, на-
лежний рівень співпраці із міжнародними 
фінансовими інституціями, у контексті за-
лучення інвестицій у відбудову, набуває осо-
бливої актуальності та потребує подальшого 
дослідження. У 2015–2024 роках обсяг пря-
мих іноземних інвестицій (ПІІ) в Україну 
зазнавав істотних коливань через політичну 
нестабільність, військову агресію та заго-
стрення безпекової ситуації. У 2020 році ПІІ 
становили лише 0,3 млрд дол. США, проте 
вже у 2021 році спостерігалося зростання 
до 7,95 млрд дол. США. З початком повно-
масштабної війни в 2022 році обсяги знову 
скоротилися до 0,221 млрд дол. США. Проте 
вже у 2023 році було зафіксовано часткове 
відновлення – 4,57 млрд дол. США, що свід-
чить про збереження інтересу іноземних ін-
весторів до українського ринку навіть в умо-
вах воєнного стану [1, 2]. 
Для порівняння, Польща у 2021 році 

залучила 37,5 млрд дол. США ПІІ, у 2022 
році — 41,8 млрд дол. США, а в 2023 році — 
34,3 млрд дол. США. Станом на кінець 2020 
року загальний обсяг накопичених ПІІ у 
Польщі перевищив 250 млрд дол. США Це 
зумовлено як макроекономічною стабільніс-
тю, так і системною державною політикою з 
підтримки інвестицій, починаючи з 1990-х 
років. У Франції обсяги прямих іноземних 
інвестицій у 2022 році становили понад 
40 млрд дол. США, що відповідає статусу 
однієї з провідних економік ЄС. У Болгарії 
та Румунії динаміка інвестицій помірна: у 
Болгарії в квітні 2023 року ПІІ сягнули лише 
60 млн дол. США, що також свідчить про 
регіональні диспропорції у привабливості 
інвестування [3]. Враховуючи, що потре-
би відновлення вже перевищують 500 млр. 
євро, можна зробити висновок, що запит 
української економіки сягає більше ніж де-
сять річних об’ємів інвестицій Польщі чи 
Франції, які є провідними економіками ре-

гіону. Належне регулювання та гарантії за-
хисту іноземних активів відіграють ключову 
роль у формуванні майбутнього привабли-
вого інвестиційного клімату. Перед Украї-
ною повстав виклик посилення механізмів 
захисту інвесторів шляхом запровадження 
чітких правових норм, використання між-
народного досвіду та забезпечення ефектив-
ної судової практики. 
Практика гучних міжнародних спорів із 

захисту прав акціонерів чи інвесторів, які 
розглядались міжнародними судовими ін-
ституціями вказують на важливість враху-
вання міжнародного досвіду у формуванні 
державної політики у міжнародних еконо-
мічних відносинах. Присуджена сума виплат 
в 50 млрд. дол. США на користь іноземних 
інвесторів націоналізованої російським уря-
дом компанії ЮКОС є прикладом наслідків 
непродуманої державної інвестиційної полі-
тики [4]. Джей Ньюман, колишній старший 
портфельний менеджер Elliott Management 
і Томас Еймонд-Ларітас, засновник та CEO 
Highgate відзначають, що сучасна система 
двосторонніх міждержавних угод (Bilateral 
Investment Treaty, BIT) містить застережен-
ня і складнощі. Те, що колись вважалося 
ефективним засобом вирішення міжнарод-
них інвестиційних спорів, перетворилося 
на їх думку в архаїчний, нескінченний і не-
ймовірно дорогий процес. Автори наводять 
приклади, де Індія розірвала десятки BIT-
угод із 2016 року, щоб уникнути захисту 
іноземних інвесторів. У справі на $1,3 млрд 
уряд країни навіть задіяв Інтерпол для екс-
традиції американського бізнесмена після 
завершення арбітражу. Республіка Конго, 
маючи спір із іноземною будівельною ком-
панією перетворили інвестиційний проєкт у 
борг розміром €1,7 млрд, що становить 12 % 
ВВП країни. За порушення Енергетичної 
хартії, Іспанія отримала 51 позов, з яких 27 
завершились рішеннями проти Мадрида на 
суму понад €1,5 млрд. Суд ЄС підтримав по-
зицію Іспанії, але національні суди інших 
країн — ні. Новий президент Аргентини 
Хав’єр Мілей намагається змінити тради-
цію дефолтів, але накопичені зобов’язання 
загрожують бюджетним видаткам — навіть 
на вчителів, лікарів і транспорт, а Уругвай, 
що пишається демократією, після програної 
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справи у 2024 році просто відмовився пла-
тити [5].
У період дії воєнного стану питання пра-

вового захисту майнових прав іноземних ін-
весторів набуває особливої актуальності. Під 
правовим захистом у цьому контексті слід 
розуміти юридичну діяльність, спрямовану 
на відновлення порушених прав, усунення 
перешкод у реалізації права власності, а та-
кож запобігання потенційним загрозам по-
рушення права інвестора. В.Т. Нор підкрес-
лює, що захист порушеного суб’єктивного 
права охоплює заходи державного примусу, 
спрямовані на усунення порушення і його 
наслідків, де поєднуються як матеріально-
правові, так і процесуальні механізми [6, с. 
12–13]. В умовах воєнного стану ці заходи 
повинні реалізовуватися з урахуванням осо-
бливих процедур, передбачених законо-
давством України, зокрема законами «Про 
оборону України» та «Про правовий режим 
воєнного стану».
З огляду на позицію І. В.Фатєєвої, яка 

визначає захист прав інвестора як правомір-
ну поведінку уповноваженої особи або дер-
жавного органу, що включає застосування 
примусових заходів до зобов’язаної сторони 
з метою усунення перешкод чи повернення 
попереднього правового стану, є підстави 
стверджувати, що реалізація права на ін-
вестиційну діяльність, у тому числі в кризо-
вих умовах (включаючи воєнний стан), має 
дуалістичну природу. Така діяльність є ре-
гламентована державою, у юрисдикції якої 
розміщені інвестиції у визначених формах 
та відповідно до встановленого порядку, а 
з іншого – це прояв волевиявлення власни-
ка майна чи активу на здійснення інвести-
ційної діяльності у відповідних умовах [7, 
с. 234]. Згідно з позицією В. П. Грибанова 
захист права на інвестиції може здійснюва-
тися через самозахист, оперативні дії інвес-
тора або звернення до компетентного орга-
ну з вимогою відновлення права [8, с. 107].

 За роки незалежності Україна створи-
ла комплексну правову основу залучення 
іноземних інвестицій у господарську діяль-
ність в Україні. У положеннях ряду статей 
Конституції визначаються як статус об’єктів 
власності (ст. 13), так і рівність як іноземців 
та особи без громадянства, що перебувають 

в Україні на законних підставах, користу-
ються тими самими правами і свободами, як 
і громадяни України (ст. 25), право володі-
ти, користуватися і розпоряджатися своєю 
власністю, результатами своєї інтелекту-
альної, творчої діяльності, права набуття 
приватної власності, права користуватися 
об’єктами права власності та непорушність 
права приватної власності. Конституційні 
гарантії, як зазначає Н. В. Никитченко, по-
винні доповнюватися організаційно-право-
вими та інституційними заходами, які запо-
бігають системним порушенням прав інвес-
тора, особливо у сфері господарювання під 
час кризових періодів [9, с. 367]. Регулюван-
ня інвестиційних відносин суб’єктів госпо-
дарювання має комплексний характер, що 
охоплює і публічно-правові, і приватно-пра-
вові засоби реалізації захисту в умовах осо-
бливих правових режимів [10, с. 217].
Основний Закон допускає примусове 

відчуження об’єктів права приватної лише 
як виняток, і то з мотивів суспільної необ-
хідності, лише в умовах воєнного чи над-
звичайного стану. зазначаючи при цьому, 
що відчуження об’єктів власності можливе з 
наступним повним відшкодуванням їх вар-
тості (стаття 41)[11, с. 13, 25, 41, 64]. 
За суттю українського законодавства, 

під інвестиціями розуміють усі види майно-
вих прав, інтелектуальних цінностей, які є 
вкладами в господарську діяльність з метою 
отримання та/або досягнення соціального 
чи екологічного ефекту. Інвестиціями мо-
жуть бути кошти, цільові банківські вклади, 
паї, акції, інші цінні папери (крім векселів); 
рухоме і нерухоме майно (будівлі, споруди, 
устаткування); майнові права інтелекту-
альної власності; «ноу-хау»; права користу-
вання природними ресурсами та іншими 
об’єктами власності; інші майнові права 
тощо [12, ст. 1]. Розроблені акти з іноземних 
інвестицій, як наприклад, положення Зако-
ну України «Про режим іноземного інвесту-
вання», дають визначення іноземного інвес-
тора, суті інвестицій, їх видів та форм. Зо-
крема, до іноземних інвесторів відносяться: 
юридичні особи; фізичні особи - іноземці,  
які не мають постійного місця проживання 
на території України і не обмежені в дієз-
датності; іноземні держави, міжнародні уря-
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дові та неурядові організації; інші іноземні 
суб’єкти інвестиційної діяльності, які визна-
ються такими відповідно до законодавства 
України. Іноземні інвестиції — це цінності, 
що вкладаються іноземними інвесторами в 
об’єкти інвестиційної діяльності згідно із за-
конодавством України з метою отримання 
прибутку або досягнення соціального ефек-
ту. За цим законом, із врахуванням змін, 
які набрали чинності в 2023 році, іноземні 
інвестиції можуть здійснюватися у формах 
часткової участі у підприємствах, що ство-
рюються спільно з українськими юридич-
ними і фізичними особами, або придбання 
частки діючих підприємств; створення під-
приємств, що повністю належать іноземним 
інвесторам, створення юридичними особа-
ми, утвореними відповідно до законодавства 
іноземної держави, філій та представництв, 
придбання самостійно чи за участю україн-
ських юридичних або фізичних осіб прав на 
користування землею та використання при-
родних ресурсів на території України [13, 
с. 1-7, 11].
В умовах запровадження в Україні пра-

вового режиму воєнного стану з 22 лютого 
2022 року, законодавець передбачив низку 
виключних механізмів забезпечення по-
треб держави у сфері національної безпеки, 
оборони та стабільності критично важли-
вих секторів економіки, що, у свою чергу, 
впливає на використання майна інвестора 
в особливий період [14, ст.1-5]. У зв’язку з 
введенням в Україні воєнного стану відпо-
відно до Закону України «Про правовий ре-
жим воєнного стану», держава скористалась 
правом, передбаченим статтею 15 Конвенції 
про захист прав людини і основоположних 
свобод 1950 року (ЄКПЛ), яка дозволяє від-
ступ від зобов’язань за Конвенцією під час 
війни або іншої суспільної небезпеки, що 
загрожує життю нації. 28 лютого 2022 року 
Постійне представництво України при Раді 
Європи повідомило Генерального секрета-
ря Ради Європи про тимчасове обмеження 
дії ряду правових гарантій, включаючи пра-
во власності відповідно до статті 1 Першого 
протоколу до Конвенції [15]. Цей крок має 
безпосереднє значення для сфери захисту 
майнових прав іноземних інвесторів, адже 
норми ЄКПЛ, які раніше виступали важли-

вим гарантійним інструментом для захисту 
від свавільного втручання держави у при-
ватне майно, в умовах надзвичайного стану 
можуть бути обмежені. Це, з одного боку, 
легітимує дії держави щодо примусового 
відчуження майна, з іншого — потребує під-
вищеного рівня обґрунтованості таких дій 
відповідно до принципів публічного інте-
ресу, пропорційності та законності. Прак-
тика Європейського суду з прав людини 
вказує, що навіть у стані війни держави не 
звільняються від обов’язку забезпечити мі-
німальний стандарт захисту, якщо він не 
суперечить безпеці населення чи оборо-
ноздатності [16, para 43-50 ]. Історія демон-
струє широку практику застосування статті 
15, зокрема в березні та квітні 2020 року, у 
контексті кризи в галузі охорони здоров’я, 
спричиненої COVID-19, Латвія, Румунія, Ві-
рменія, Республіка Молдова, Естонія повідо-
мили Генерального секретаря Ради Європи 
про своє рішення скористатися статтею 15 
Конвенції [17, с. 2-11]
У цьому контексті слід звернутися до 

Рішення Конституційного Суду України 
№ 8-р (ІІ)/2024 від 18 липня 2024 року, який 
звернувся до «Доповіді про дотримання прин-
ципів демократії, прав людини та правовладдя в 
умовах надзвичайного стану (Report - Respect 
for democracy, human rights and the rule of 
law during states of emergency), ухваленій 
Європейською Комісією «За демократію 
через право» (Венеційська Комісія) 19 черв-
ня 2020 року в спосіб письмової процедури 
[CDL-AD(2020)014], виокремлюючи, що «на-
віть в умовах надзвичайного стану переваж-
ну силу повинен мати засадничий принцип 
правовладдя, а також зазначено, що відступ 
від прав є тимчасовим призупиненням га-
рантій певних прав людини, серед яких за-
садничі судові гарантії дедалі частіше роз-
глядають як такі, від яких не можна відсту-
пати» [18, с..20]. В іншому рішенні Консти-
туційний Суд України дійшов висновку, що 
«..держава встановлює як потрібні ті заходи 
втручання в право власності, які дають змо-
гу досягти легітимної мети з дотриманням 
принципів правомірного втручання» [19, 
с..9-11]
Україна розробила механізм передачі, 

примусового відчуження або вилучення 
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майна в юридичних та фізичних осіб для 
потреб держави в умовах правового ре-
жиму воєнного чи надзвичайного стану, 
у тому числі щодо майна іноземних інвес-
торів та нерезидентів, який визначається 
відповідним Законом України № 4765-VI 
від 17.05.2012 (далі -Закон 4765). Згідно з 
пунктом 1 статті 1 цього акту, відчуження 
майна - позбавлення власника права влас-
ності на індивідуально визначене майно, 
що перебуває у приватній або комуналь-
ній власності та яке переходить у власність 
держави для використання в умовах пра-
вового режиму воєнного чи надзвичайно-
го стану. 
Аналіз Закону 4765 вказує на те, що 

реквізиція майна в умовах особливого пе-
ріоду застосовується за обставин, які ви-
магають негайних дій та провадиться за 
межами судової процедури й відноситься 
до адміністративного регулювання. Вилу-
чення майна в умовах правового режиму 
воєнного чи надзвичайного стану може 
здійснюватися без відшкодування вартос-
ті такого [14, с. 2-5]. На нашу думку, слід 
звернути увагу в цьому випадку і на право-
ву колізію між положеннями Закону Укра-
їни «Про режим іноземного інвестування» 
у статті 9, яка передбачає заборону рекві-
зиції майна іноземного інвестора лише в 
мирний час та нормами Цивільного кодек-
су України і Закону 4785, які прямо допус-
кають реквізицію в умовах воєнного стану. 
Таким чином, правовий режим воєнного 
стану змінює межі допустимого втручання 
держави в майнові права, включно з пра-
вами іноземних інвесторів, за умови до-
тримання процедур визначених спеціаль-
ним законодавством.
З огляду на викладене, можна зробити 

висновок про доктринальне і практичне ви-
знання корпоративних прав як об’єкта рек-
візиції, що має суттєве значення для реаліза-
ції державної політики в умовах надзвичай-
ної ситуації, а також для формування нової 
парадигми захисту інвестицій з урахуванням 
кризових викликів. Аналіз положень пункту 
6 статті 7 Закону України № 4765 дозволяє 
зробити висновок про наявність ознак функ-
ціонального перевантаження Міністерства 
оборони України. Так, згідно з вказаною 

нормою, у разі примусового відчуження ак-
цій чи часток у статутному капіталі юридич-
них осіб, примірник акта невідкладно пере-
дається Міністерству оборони України для 
«вжиття заходів, пов’язаних із проведенням 
у системі депозитарного обліку цінних папе-
рів депозитарних операцій / внесенням змін 
до Єдиного державного реєстру юридичних 
осіб, фізичних осіб – підприємців та громад-
ських формувань» у зв’язку з відповідним 
відчуженням [20, п. 6 с. 7].
Водночас, відповідно до частини тре-

тьої статті 2 Закону України «Про право-
вий режим майна у Збройних Силах Украї-
ни», управління об’єктами, що належать до 
державної власності й перебувають у віда-
нні Збройних Сил України, здійснюється 
відповідно до законодавства про управлін-
ня об’єктами державної власності [21, ч. 3 
с. 2., 22]. А це означає, що всі процедури 
вилучення, реєстрації та управління відчу-
женим майном інвестора мають відповідати 
нормам законів, які визначають загальний 
режим державної власності, зокрема Зако-
ну України «Про управління об’єктами дер-
жавної власності». З огляду на це, передача 
Міністерству оборони функцій, які нале-
жать до компетенції інших суб’єктів влад-
них повноважень, викликає застереження, 
створює ризик правової невизначеності 
для іноземних та національних інвесторів, 
ускладнюючи реалізацію корпоративних 
прав та ефективну юридичну відповідаль-
ність держави за наслідки примусового від-
чуження.
У цьому контексті заслуговує на увагу су-

дова практика України щодо примусового 
відчуження корпоративних прав як форми 
реквізиції в умовах воєнного стану, зокрема 
відчуження майна у формі простих іменних 
бездокументарних акцій акціонерного това-
риства. У постанові Касаційного господар-
ського суду у складі Верховного Суду від 24 
липня 2024 року у справі № 910/14243/22 
проаналізовано правову природу відчужен-
ня акцій ПАТ, які належали компанії-нере-
зиденту на користь держави на підставі на-
казів військового командування та логістич-
ного забезпечення Збройних Сил України. 
Згідно із позицією суду, акції визнаються 
самостійним об’єктом цивільних прав, та 
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підпадають під категорію «майна», визна-
чену в ст. 190 Цивільного кодексу України. 
Це дозволило класифікувати такі права, як 
майнові, що можуть бути предметом при-
мусового відчуження в інтересах держави 
відповідно до спеціального законодавства 
воєнного часу. Також Суд підтвердив, що в 
умовах воєнного стану спеціальні норми за-
конодавства мають пріоритет над нормами 
мирного часу. Застосування механізму рек-
візиції в адміністративному порядку є об-
ґрунтованим нагальністю потреб оборони 
та суспільної безпеки. Суд окремо підкрес-
лив, що право власності в Україні не є абсо-
лютним і підлягає обмеженням відповідно 
до принципу пропорційності, закріплено-
го у практиці ЄСПЛ, статті 41 Конституції 
України та статті 1 Першого протоколу до 
Конвенції про захист прав людини і осново-
положних свобод
Таким чином, примусове відчуження 

акцій, у тому числі таких, що належать іно-
земним інвесторам, у період воєнного стану 
визнається допустимим з огляду на законо-
давчі норми, що регулюють реквізицію. Суд 
також підтвердив наявність у Центрального 
депозитарію України повноважень на пере-
каз акцій відповідно до положень законо-
давства про депозитарну систему та регуля-
торних актів [16, пар. 82-89]

Висновки
Правовий режим іноземних інвестицій 

у період воєнного стану вимагає не лише 
чіткого нормативного забезпечення, а й 
функціонування єдиного інституційного ме-
ханізму реалізації та захисту прав інвесто-
рів, що відповідає стандартам верховенства 
права, правової визначеності та пропорцій-
ності втручання у право власності. В умовах 
збройної агресії та воєнного стану питання 
захисту майнових прав і гарантій для інвес-
торів набуває не лише економічного, але й 
стратегічного значення. Конституція Укра-
їни, міжнародне інвестиційне право та су-
дова практика — як національна, так і між-
народна — формують підґрунтя, на якому 
може бути побудована стійка система довіри 
до України як держави, що захищає інвес-
тиції навіть в умовах кризи. 
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SPECIFIC ASPECTS OF THE 
LEGAL FRAMEWORK OF FOREIGN 

INVESTMENT UNDER MARTIAL LAW
This article examines the level of legal 

certainty regarding the status of foreign 
investments and the feasibility of exercising 
property rights by foreign entities under the 
legal regime of martial law. Through an analysis 
of the normative and institutional certainty 
of investor rights, the article characterizes the 
current state of foreign investment regulation 
and the constitutional and legal guarantees for 
the protection of non-resident property.

Attention is drawn to the fact that, 
under martial law, Ukraine has developed a 
procedure for the seizure, accounting, and 
compensation of property involved in defense 
needs, including the assets of foreign investors. 
In practice—particularly during martial law—
the state’s investment guarantees require 
additional implementation mechanisms and 
forms. The current experience will be of great 
value in the post-war reconstruction period, 
requiring a comprehensive assessment of the 
effectiveness of public authorities and the 
temporary procedures introduced during 
wartime.

The article clarifi es that the term “special 
period” should be understood as a legal state 
defi ned by Ukrainian legislation, which includes 
the legal regimes of martial or emergency law. 
These regimes substantially alter the conditions 
for exercising property and investment rights 
in accordance with the Law of Ukraine «On 
the Defense of Ukraine» and the Law of 
Ukraine «On the Legal Regime of Martial 
Law.» The need for legislative improvement is 
substantiated in relation to applying restrictions 
and prohibitions on the exercise of investor 
rights under crisis conditions—particularly 
in terms of fl exible forecasting of investment 
activity and the attraction of capital to public, 
municipal, and private initiatives. The study 
emphasizes the need to eliminate fragmented 
regulation and establish a unifi ed institutional 
mechanism for managing investments during 
emergency periods.
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Special attention is paid to an analysis 
of national court decisions that confi rm the 
necessity of adhering to international standards 
for the protection of investor rights in cases 
of forced expropriation under martial law. 
The article notes that the seizure of corporate 
rights raises concerns about the enforcement of 
investor rights and the availability of effective 
compensation and remedies. At the same time, 
such measures may be essential for fulfi lling 
state defense objectives and mitigating risks of 
foreign interference or unpredictable threats 
to national security. In this context, the article 
highlights the necessity of meeting three 
cumulative criteria to assess the compatibility 
of state interference with the investor’s right 
to property and its possible expropriation 
under martial law: (1) the legality of the 
seizure, (2) the existence of a “public interest,” 

and (3) proportionality to defense objectives. 
In reviewing national case law, the article 
underlines that international legal systems have 
developed both theoretical and practical tools 
for limiting economic rights and freedoms, 
including property rights over assets, during 
exceptional periods such as pandemics, martial 
law, or counter-terrorism measures. The article 
proposes ways to improve the legal framework 
governing the investment regime in Ukraine, 
both during martial law and in the context of 
post-war recovery.

Keywords: foreign investment, martial 
law, property rights, expropriation, 
compensation, international law, legal 
certainty, non-residents, due diligence, legal 
risks, investment regime, Constitution of 
Ukraine, investment guarantees, post-war 
recovery, legal liability.


