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ВИСНОВОК
на проект Закону України «Про економічний паспорт»

Метою проекту, як зазначено в п. 2 пояснювальної записки до нього, є «підвищення економічного рівня життя громадян України, припинення відтоку українців за кордон, формування ефективної системи соціального захисту населення шляхом створення Фонду, який буде здійснювати накопичення державних внесків на користь учасників Фонду з подальшим інвестуванням активів». 
Для досягнення цієї мети у проекті передбачається: створення системи економічного паспорту як системи, «яка базується на засадах накопичення державних внесків на індивідуальних рахунках учасників Фонду та забезпечує здійснення виплат таким учасникам на умовах та в порядку, передбаченому цим Законом» (абз. 18 ч. 1 ст. 1 проекту), суб’єктами якої є Фонд майбутніх поколінь (далі – Фонд), як неприбуткова організація,  що «функціонує та провадить діяльність виключно з метою накопичення державних внесків на користь учасників Фонду з подальшим інвестуванням активів, а також здійснює виплати учасникам зазначеного Фонду у порядку, визначеному цим Законом»                                  (абз. 20 ч. 1 ст. 1 проекту); адміністратор Фонду; компанія з управління активами Фонду; зберігач Фонду; адміністратор Єдиного соціального реєстру (ст. 2 проекту). Джерелами формування активів Фонду визначаються: державні внески, які здійснюються за рахунок коштів, що надійшли від сплати рентних платежів за користування надрами для видобування корисних копалин загальнодержавного значення до спеціального фонду Державного бюджету України відповідно до Бюджетного кодексу України (ч. 1 ст. 41 проекту); інвестиційний дохід, що утворюється в результаті розміщення та інвестування коштів учасників Фонду в порядку, встановленому законом; сума штрафних санкцій, пені, інших платежів на користь учасників Фонду (ст. 3 проекту). Учасником Фонду визнається «громадянин України, народжений з 1 січня 2019 року, який має право на отримання виплати, передбаченої цим Законом»                         (абз. 19 ч. 1 ст. 1 проекту), який після досягнення ним 18-річного віку (а у випадках, визначених у п. 2 ч. 2 ст. 46 проекту до досягнення цього віку) має право на отримання виплат за рахунок коштів, що обліковуються на його індивідуальному рахунку в Фонді на:  навчання, а саме отримання у закладах освіти України рівнів професійної (професійно-технічної), фахової передвищої, вищої освіти; купівлю власного житла на території України; переведення коштів на власний рахунок у системі недержавного пенсійного забезпечення; лікування у випадках, передбачених цим Законом. Як вказано у п. 5 пояснювальної записки до проекту, «на момент перших виплат у 2037 році сума коштів фонду становитиме 1 832 млрд грн за рахунок внесків держави та отриманого інвестиційного доходу від розміщення коштів у державні цінні папери, що дозволить здійснити виплати на загальну суму 191 млрд грн з розрахунку                          626 125 грн на одного учасника Фонду».
На думку суб’єкта права законодавчої ініціативи, викладену в п. 6 пояснювальної записки, прийняття проекту «створить додаткові стимули для розвитку економіки, а також сприятиме формуванню цілеспрямованої державної політики щодо підвищення життєвого рівня населення».
Проект на момент підготовки висновку не включений до Плану законопроектної роботи Верховної Ради України на 2021 рік, затвердженого постановою Верховної Ради України від 02.02.2021 № 1165-ІХ.
Головне управління, проаналізувавши проект, вважає за доцільне висловити щодо його змісту наступні зауваження та пропозиції.
1. Розуміючи мотиви подання проекту, звертаємо увагу,  що Фонд, який пропонується створити згідно з проектом, має ознаки притаманні фондам заощаджень суверенного багатства (Sovereign wealth fund) або суверенним фондам. Першим таким фондом у світі вважається фонд  Kuwait Investment Authority, створений у 1953 році за рахунок доходів від нафти.  З того часу у світі накопичений певний досвід створення та діяльності таких суверенних фондів, в тому числі тих, які займаються перерозподілом надходжень на користь майбутніх поколінь. Зазначимо, що такі суверенні  фонди  створюються, як правило,  у державах з великою часткою добувної промисловості, у першу чергу, нафтової та газової, які мають «надлишкові» ресурси (яких на даний час у Україні немає), виходячи, зокрема з того, що оскільки такі доходи мають тимчасовий характер, логічніше не витрачати їх всі тут і зараз, а й залишити наступним поколінням. Наприклад, у Норвегії, де створений та діє Державний пенсійний фонд Норвегії (визнається одним зі значних у світових масштабах фондів заощаджень суверенного багатства з вартістю активів 1,35 трлн дол США) на газ припадає близько 40% експорту країни, а його добування формує близько 17% ВВП. Варто зазначити, що «надлишкові» ресурси створюються також і у зв’язку з незначною кількістю осіб, які мають право на відповідні виплати, що характерно, зокрема,  для країн Перської затоки. Наприклад, у ОАЕ де діє Abu Dhabi Investment Authority, громадянство держави мають лише 15% з майже 10 млн жителів.  Згадаємо також, що суверенні фонди створюються переважно у тих державах, які  мають профіцит бюджету та невеликий міжнародний борг або його відсутність. В Україні ж бюджетний дефіцит є хронічним, а державний борг значним. Зокрема, згідно зі ст. ст. 1 та 5 Закону України «Про Державний бюджет України на 2022 рік» граничний обсяг дефіциту Державного бюджету України передбачений в сумі 188,8 млрд грн, граничний обсяг державного боргу – 2,7 трлн грн при доходах в 1,3 трлн грн. Відносно ж ВВП державний борг в Україні (за підсумками 2020 р.) становить 53,9 % (джерело: https://mof.gov.ua/uk/borgovi-pokazniki-st).
Слід також зважати, що в умовах економічної кризи, в тому числі і у зв’язку з пандемією короновірусу, діяльність суверенних фондів не завжди може бути визнана успішною.  Наприклад, протягом 10 місяців світової фінансової кризи з 01.05.2008 по 28.02.2009 вартість активів Державного пенсійного фонду Норвегії була знецінена більш ніж на 31,12%, а пандемія Covid з 01.02.2020 по 31.03.2021 знецінила вартість активів фонду на 14,09%. При цьому, диверсифікована дохідність фонду під час пандемії склала мінус 0,57%[footnoteRef:1]. [1: URL: https://www.nbim.no/contentassets/fd871d2a4e2d4c1ab9d3d66c98fa6ba1/stress-testing-2020.pdf] 

Окремо слід звернути увагу на негативний досвід діяльності суверенних фондів у Росії. Так, у 2008 році на базі Стабілізаційного фонду Росії в який надходили нафтові надприбутки з метою фінансування майбутніх поколінь був утворений Фонд національного добробуту. Проте у зв’язку з міжнародними санкціями щодо Російської Федерації, збільшенням її видатків на утримання анексованих територій України, участю у збройному конфлікті на Сході України, з 2018 року кошти Фонду національного добробуту, замість фінансування стабільного пенсійного забезпечення росіян витрачаються на покриття державного дефіциту[footnoteRef:2].  [2: URL:https://www.dw.com/ru/%D1%80%D0%BE%D1%81%D1%81%D0%B8%D1%8F-%D0%BE%D1%81%D1%82%D0%B0%D0%BB%D0%B0%D1%81%D1%8C-%D0%B1%D0%B5%D0%B7-%D1%80%D0%B5%D0%B7%D0%B5%D1%80%D0%B2%D0%BD%D0%BE%D0%B3%D0%BE-%D1%84%D0%BE%D0%BD%D0%B4%D0%B0-%D1%87%D1%82%D0%BE-%D0%B4%D0%B0%D0%BB
%D1%8C%D1%88%D0%B5/a-42003972] 

Варто також зазначити, що досвід діяльності суверенних фондів  узагальнюється  Міжнародним форумом суверенних фондів добробуту 
(до 2009 року – Міжнародна робоча група суверенних фондів добробуту), в результаті чого створено набір загальновизнаних принципів і практик, більш відомих як «Принципи Сантьяго», для інституційного управління та системи управління ризиками суверенних фондів, серед яких, зокрема, такі принципи як громадська прозорість,  ефективне управління ризиками, чітка інвестиційна політика тощо. Проте можливість створення в Україні ефективного механізму діяльності Фонду на основі вказаних принципів ускладнюється, з однієї сторони, відсутністю досвіду інвестиційного управління значними фінансовими коштами протягом тривалого терміну (згідно з проектом діяльність Фонду має початись у 6-місячний строк з дня набрання чинності цим Законом, а перші виплати здійснюватимуться з 01.01.2037), з іншої сторони – корупційними ризиками.
У зв’язку з цим звертаємо увагу на необхідність проведення оцінки ресурсного забезпечення реалізації проекту. 
 2. Реалізація проекту потребуватиме постійних щорічних видатків з державного бюджету, які пропонується здійснювати за рахунок частини рентних платежів за користування надрами для видобування корисних копалин загальнодержавного значення (ч. 1 ст. 41 проекту). Водночас, до проекту, всупереч вимогам ч. 3 ст. 91 Регламенту Верховної Ради України та 
ч. 1 ст. 27 Бюджетного кодексу України, не надано належного фінансово-економічного обґрунтування з відповідними розрахунками. У пояснювальній записці до проекту лише зазначається, що «перший річний державний внесок у 2023 році становитиме 21,8 млрд грн з розрахунку 2 розмірів мінімальної заробітної плати (7 176 грн) та прогнозної статистики народжуваності. На момент перших виплат у 2037 році сума коштів фонду становитиме 
1 832 млрд грн за рахунок внесків держави та отриманого інвестиційного доходу від розміщення коштів у державні цінні папери, що дозволить здійснити виплати на загальну суму 191 млрд грн з розрахунку 626 125 грн на одного учасника Фонду» (п. 5). 
Відповідні розрахунки, з огляду на сучасний стан державних фінансів та національної економіки, на наш погляд, мали б ілюструвати (у річному розрізі):
спроможність державного бюджету здійснювати у довготривалому періоді державні внески до Фонду у необхідному обсязі з урахуванням, зокрема, прогнозованих трендів зміни параметрів мінімальної зарплати, як критерію прив’язки державного внеску, контингенту учасників Фонду, надходжень  від рентної плати, у тому числі, з урахуванням сумарного запасу корисних копалин, трансформації структури попиту та цінової пропозиції на них внаслідок зміни внутрішньої та зовнішньої ринкової кон’юнктури, загального світового тренду на використання викопних ресурсів, ставок рентної плати тощо;
навантаження на державний бюджет у частині вказаних платежів, яке, вочевидь, щорічно зростатиме, насамперед, у перші 18 років, тобто, до моменту перших виплат, внаслідок щорічного збільшення контингенту учасників Фонду за рахунок новонароджених та підвищення розміру критерію прив’язки розміру щорічного державного внеску на одного учасника Фонду, яким проектом визначено мінімальну заробітну плату, встановлену законом на 1 січня календарного року, в якому здійснюється відповідний державний внесок;
компенсатори дефіциту державного бюджету в сумі державних внесків до Фонду, оскільки з використанням рентної плати для формування Фонду постає питання щодо того за  рахунок чого мають фінансуватися ті видатки Державного бюджету України, які на даний час фінансуються за рахунок надходжень  від рентних платежів за користування надрами (у зв’язку з цим виглядає також  доцільним проведення оцінки впливу проекту); 
співвідношення у внутрішній структурі ресурсів Фонду між внесками держави та отриманим інвестиційним доходом Фонду, зокрема, від розміщення його коштів у державні цінні папери (що, серед іншого, підтвердило б можливість отримання кінцевої виплати учасником Фонду у сумі зазначених вище 626 125 грн);
співставність (виходячи із довгострокової перспективи здійснення відповідних виплат учасникам Фонду) «запланованого» (імовірного) мінімального розміру виплат учасникам Фонду з прогнозованою вартістю витрат, на які можуть бути використані отримані кошти (в розрізі визначених проектом витрат).
Такі розрахунки дозволили б належним чином оцінити «перспективу» запровадження економічного паспорту, насамперед, у частині:
спроможності державного бюджету забезпечити внесення державних внесків до Фонду у майбутньому;
обґрунтованості величини критерію прив’язки щорічного державного внеску до Фонду; 
збереження вартості облікованих на індивідуальному рахунку коштів.
Слід також зазначити, що з використанням рентної плати для формування Фонду постає питання щодо того, за рахунок чого мають фінансуватися ті видатки Державного бюджету України, які на даний час фінансуються за рахунок надходжень  від рентних платежів за користування надрами, у зв’язку з цим було б доцільним проведення оцінки впливу проекту.
3. Запропонований у проекті варіант його назви не відповідає змісту проекту. Зокрема, у назві йдеться про «економічний паспорт», але у тексті проекту цей термін не лише не розкривається, але й не використовується. Натомість, у проекті йдеться про «систему економічного паспорта» як систему «яка базується на засадах накопичення державних внесків на індивідуальних рахунках учасників Фонду та забезпечує здійснення виплат таким учасникам на умовах та в порядку, передбаченому цим Законом»  (абз. 18 ч. 1 ст. 1 проекту). 
Варто також звернути увагу на необхідність доопрацювання його термінологічного апарату. Зокрема, йдеться про визначення адміністратора Фонду як адміністратора «Фонду майбутніх поколінь, який на підставі..» (абз. 3 
ч. 1 ст. 1 проекту); активів Фонду як активів «Фонду майбутніх поколінь, які сформовані..» (абз. 4 ч. 1 ст. 1 проекту); компанії з управління активами Фонду як компанії «з управління активами, яка на підставі ..» та деякі інші визначення, у яких поняття терміну визначається через сам термін («адміністратор Фонду – адміністратор Фонду…»), що не розкриває його зміст та порушує одне із основних правил створення законодавчих дефініцій, яке полягає у неприпустимості визначення терміну через той самий термін (правило заборони кола). Слід також звернути увагу, що згідно з абз. 2 ч. 1  ст. 1 проекту адміністратором Єдиного соціального реєстру є «визначений Кабінетом Міністрів України орган, що відповідно до закону здійснює формування та адміністрування Єдиного соціального реєстру», з чого залишається незрозумілим, про який орган в ньому йдеться.   
4. Окремі положення проекту виглядають такими, що не відповідають положенням Конституції України. Так:
4.1. Згідно з п. 19  ч. 1 ст. 1 проекту учасником Фонду є «громадянин України, народжений з 1 січня 2019 року, який має право на отримання виплати, передбаченої цим Законом». Проте вказане положення не узгоджується з ч. 2 
ст. 24 Конституції України, згідно з якою не може бути привілеїв чи обмежень за ознаками раси, кольору шкіри, політичних, релігійних та інших переконань, статі, етнічного та соціального походження, майнового стану, місця проживання, за мовними або іншими ознаками, оскільки ним обмежуються права громадян, зокрема, дітей, народжених до 01.01.2019. 
4.2. Згідно з ч. 1 ст. 41 проекту  «Фонд майбутніх поколінь формується за рахунок державних внесків, що здійснюються за рахунок коштів Державного бюджету України, що надійшли від сплати рентних платежів за користування надрами для видобування корисних копалин загальнодержавного значення». Зазначимо, що «рентна плата - загальнодержавний податок, який справляється за користування надрами для видобування корисних копалин» (пп. 14.1.217 
п. 14.1 ст. 14 Податкового кодексу України).  Водночас слід звернути увагу, що згідно з ч. 1 ст. 13 Конституції України надра є об’єктами  власності Українського народу, яким згідно з її преамбулою є громадяни України всіх національностей, а, отже, рентна плата за користування надрами має використовуватися для забезпечення добробуту всіх громадян України, а не лише окремих їх категорій.     
4.3.  3гідно з ч. 2 ст. 8 проекту до складу комісії з конкурсного відбору членів Ради Фонду включаються, зокрема,  один представник від Президента України, один – від профільного Комітету Верховної Ради України, до предмету відання якого  належить питання фінансової діяльності.  Проте слід звернути увагу, що відповідно до ст. 89 Конституції  України комітети Верховної Ради України створюються для здійснення законопроектної роботи, підготовки та попереднього розгляду питань, віднесених до її повноважень, виконання контрольних функцій. Робота парламентських комітетів, які є робочими органами Верховної Ради України, може здійснюватися лише у межах загальних повноважень парламенту, вичерпний перелік яких визначений у Конституції України, у якій не передбачено повноваження Верховної Ради України призначати представників до конкурсних комісій.  Зазначимо також, що повноваження Президента України також визначаються Конституцією України і не можуть бути розширені законом або іншим нормативно-правовим актом, як зазначено, зокрема, у Рішенні Конституційного Суду України від 13.06.2019 
№ 5-р.
5. Вимагають доопрацювання окремі питання статусу суб’єктів системи економічного паспорта. Так:
5.1.  Щодо правового статусу Фонду варто звернути увагу на таке:  
5.1.1. Фонд визначається як юридична особа, створена Кабінетом Міністрів України, яка має статус неприбуткової організації (непідприємницького товариства) (абз. 20 ч. 1 ст. 1 проекту). Проте, при цьому, конкретна організаційно-правова форма Фонду як юридичної особи у проекті не визначена, що ускладнює розуміння засад його діяльності, зокрема: які органи управління в ньому створюються (крім Ради Фонду), чи має ця юридична особа статутний капітал тощо. 
5.1.2. Згідно з ч. 4 ст. 4 проекту Фонд включається наглядовим органом (Національна комісія з цінних паперів та фондового ринку (абз. 15 ч. 1 ст. 1 проекту)) до державного реєстру фінансових установ. Проте слід звернути увагу, що згідно з п. 2 ч. 1 ст. 28 Закону України «Про фінансові послуги та державне регулювання ринків фінансових послуг» ведення Державного реєстру фінансових установ віднесено до компетенції Національного банку України. 
5.1.3. «Закон - це державний нормативно-правовий акт вищої юридичної сили, що регулює найбільш важливі суспільні відносини шляхом встановлення загальнообов’язкових правил поведінки суб’єктів цих відносин»[footnoteRef:3]. Тому положення проекту, які не належать до вказаних питань, юридично коректніше викласти у відповідних підзаконних нормативно-правових актах. Зазначене зауваження стосується, зокрема, положень щодо: визначення у проекті інформації, яка міститься в оголошенні про проведення конкурсного відбору 
(ч. 7 ст.  8 проекту); переліку документів, які особи, що беруть участь у конкурсі мають подавати для участі в ньому (ч. 8 ст. 8 проекту) тощо. [3:  - Правила оформлення проектів законів та основні вимоги законодавчої техніки (Методичні рекомендації). Апарат Верховної Ради України.  Видання четверте, виправлене і доповнене. Київ – 2014. URL: http://static.rada.gov.ua/site/bills/info/zak_rules.pdf] 

5.2. Згідно з абз. 2 ч. 1 ст. 1 проекту  адміністратор Єдиного соціального реєстру здійснює формування та адміністрування Єдиного соціального реєстру, під яким розуміється «організаційно-технічна система, в якій здійснюється накопичення, зберігання та використання інформації про збір та ведення обліку державних внесків» (абз. 7 ч. 1 ст. 1 проекту). Водночас слід звернути увагу, що утворення Єдиного соціального реєстру вже перебачено постановою Кабінету Міністрів України «Про затвердження Положення про Єдину інформаційну систему соціальної сфери» від 14.03.2021 № 404. Проте згідно з названою постановою такий Реєстр визначений як загальнодержавний централізований реєстр отримувачів соціальної підтримки, створений відповідно до законодавства, який є загальною підсистемою  Єдиної інформаційної системи соціальної сфери.
При цьому, слід звернути увагу, що у проекті деякі важливі питання ведення Єдиного соціального реєстру, які вимагають свого вирішення на рівні закону, не визначаються. Зокрема, з проекту залишається невизначеним, хто саме є держателем вказаного реєстру.
5.3. В абз. 12 ч. 1 ст. 1 проекту під ключовими функціями розуміється «перелік обов’язків окремих працівників чи відокремлених підрозділів суб’єктів системи економічного паспорта». Проте у ст. 15 «Вимоги щодо ключових функцій суб’єктів системи економічного паспорту» визначені ключові функції: компанії з управління активами Фонду; зберігача Фонду; адміністратора Фонду. У зв’язку з цим звертаємо увагу на невизначеність у проекті вимог щодо ключових функцій таких суб’єктів системи економічного паспорту (ст. 2 проекту) як Фонд та адміністратор Єдиного соціального реєстру. Так само у  
ст. 16 проекту «Вимоги щодо структури власності суб’єктів системи економічного паспорту» відповідні вимоги визначені лише для компанії з управління активами Фонду і не визначені для інших суб’єктів системи економічного паспорту.
5.4. Щодо правового статусу адміністратора Фонду варто звернути увагу на таке:
5.4.1. Дискусійною виглядає пропозиція ч. 1 ст. 18 проекту, згідно з якою адміністратором Фонду може бути адміністратор Єдиного соціального  реєстру. Це пояснюється тим, що згідно з  ч. 10 ст. 18 проекту «у випадку призначення Кабінетом Міністрів України адміністратором Фонду адміністратора Єдиного соціального реєстру вимоги статті 19 цього Закону до такого суб'єкта системи економічного паспорта не застосовуються» (йдеться, зокрема, про наявність у адміністратора статутного та регулятивного капіталу у розмірі більше ніж 25 та 10 млн грн), що може негативно позначитись  на належному забезпеченні виконання зобов’язань Фонду щодо виплат його учасникам. 
5.4.2. У ч. 9 ст. 18 проекту передбачено, що «адміністратор Фонду за потреби має право делегувати виконання деяких функцій іншим особам, крім функції ведення персоніфікованого обліку учасників Фонду. Порядок та умови делегування визначаються умовами договору, укладеного з Радою Фонду, згідно з нормативно-правовими актами наглядового органу». Варто звернути увагу, що вказане положення характеризується відсутністю юридичної визначеності, який є одним із складових елементів конституційного принципу верховенства права, оскільки незрозуміло ні те, які саме функції делегуються, ні те, кому вони делегуються. Зазначимо, що Конституційний Суд України підкреслив, що юридичну визначеність слід розуміти через такі її складові елементи: чіткість, зрозумілість, однозначність норм права; право особи у своїх діях розраховувати на розумну та передбачувану стабільність існуючого законодавства та можливість передбачати наслідки застосування норм права (легітимні очікування)  (абз. 5 п.п. 3.2 п. 3 мотивувальної частини Рішення від 23.01.2020 
№ 1-р/2020).
Крім цього, надане у цій частині наглядовому органу повноваження визначати порядок та умови делегування сформульовано таким чином, що наслідком його реалізації може бути невиправдане встановлення чи надмірне розширення дискреційних повноважень наглядового органу, створення умов для виникнення конфлікту інтересів та можливостей для зловживання наданими йому повноваженнями, що створює корупційні ризики, оскільки у проекті не визначені мета, критерії та умови, за яких мають прийматися відповідні рішення.
Аналогічне зауваження стосується також надання наглядовому органу повноваження визначати інші вимоги, яким мають відповідати, зокрема, технічне забезпечення та інформаційні системи для ведення персоніфікованого обліку учасників Фонду (абз. 2 ч. 1 ст. 19 проекту); права  адміністратора Фонду передавати свої зобов’язання перед Фондом іншим особам за погодженням з Радою Фонду (ч. 2 ст. 24 проекту) тощо. 
5.4.3.  Вважаємо, що положення ч. 4 ст. 24 проекту, за яким держава не несе відповідальності за зобов'язаннями адміністратора Фонду,  не кореспондується з приписом ч. 2 ст. 4 проекту, згідно з яким «здійснення виплат учасникам Фонду у сумі, облікованій на їх індивідуальних рахунках, але не меншій загальної суми державних внесків, сплачених до Фонду на користь таких учасників, гарантується державою».
5.5. Щодо правового статусу компанії з управління активами варто звернути увагу на таке:
5.5.1. Згідно з ч. 1 ст. 26 проекту «управління активами Фонду може здійснюватися компанією з управління активами». Водночас згідно з ч. 1 ст. 29 проекту «управління активами Фонду здійснюється особою, яка провадить діяльність з управління активами Фонду». Крім цього, у ст. ст. 30-32 проекту регулюється діяльність осіб, що здійснюють управління активами Фонду. Проте співвідношення між цими поняттями не визначено, що може негативно позначитися на реалізації відповідних положень на практиці.  
При цьому, зазначимо, що у ст. 2 проекту серед суб’єктів системи економічного паспорта визначена компанія з управління активами Фонду, а не особа, яка провадить діяльність з управління активами Фонду чи/та особа, що здійснює управління активами Фонду. Слід також звернути увагу, що визначення змісту понять «особа, яка проводить діяльність з управління активами Фонду» та «особа, що здійснює управління активами Фонду» у проекті відсутнє. 
5.5.2. Згідно з ч. 3 ст. 26 проекту «управління активами Фонду здійснюється відповідно до умов договору про управління активами Фонду, який укладається з Радою Фонду». Також до компетенції Ради Фонду згідно з п. 1 ч. 1 ст. 9 проекту належить повноваження  щодо «укладення з переможцем конкурсу та розірвання договорів від імені Фонду з …компанією з управління активами». Проте слід звернути увагу, що Рада Фонду є органом, що здійснює управління та контроль за діяльністю Фонду, «яка створюється з метою здійснення повноважень, передбачених статтею 9 цього Закону» (ч. 1 ст. 5 проекту) і за проектом не має статусу юридичної особи. 
5.6. Викликає застереження те, що у проекті не визначений механізм повернення коштів, що зберігаються у зберігача Фонду (яким є банк), що містить ризики неповернення відповідних коштів, наприклад, у разі неплатоспроможності банку. 
6. Відповідно до абз. 1 ч. 3 ст. 3 проекту «річний граничний розмір витрат на оплату послуг осіб, зазначених у пунктах 3-8 частини другої цієї статті, що відшкодовуються за рахунок коштів учасників системи, встановлюється у відсотках від чистої вартості активів Фонду і не може перевищувати 
0,5 відсотка». Оцінюючи в цілому позитивно пропозицію щодо встановлення верхньої граничної величини вказаних витрат, одночасно звертаємо увагу на відсутність у супровідних до проекту документах розрахунків пропонованого показника. Адже у випадку, коли фактична сукупна потреба у відповідних коштах може виявитися значно меншою за встановлену проектом граничну величину, це може створювати ризики нераціонального витрачання коштів Фонду та зменшення його спроможності щодо виконання основної функції. Тим паче, що Закон, проект якого розглядається, в якості запобіжників цьому встановлює загальні, переважно декларативного характеру, вимоги (див., наприклад, ч. ч. 1, 3 ст. 17 проекту). Певним винятком можна вважати запобіжники, визначені, наприклад, ч. ч. 4, 5 ст. 17 проекту, за якими відповідно «у процесі впровадження положення про винагороду компанії з управління активами Фонду, адміністратора Фонду забороняється використання принципів прямої пропорційності винагороди та заохочень до рівня прибутковості активів Фонду», «оплата праці (винагорода) осіб, що здійснюють ключові функції компанії з управління активами Фонду, адміністратора Фонду не повинна бути пов'язана з результатами їх діяльності …». Проте й наявність таких запобіжників не усуває проблему таких ризиків у випадку, якщо наявний ресурс коштів у межах зазначеної вище верхньої величини граничного розміру витрат Фонду дозволятиме встановлювати необґрунтовано високі розміри відповідної винагороди в умовах відсутності чітких критеріїв її визначення. З іншого боку, існує ризик недотримання задекларованих вимог (наприклад, у частині раціонального, обережного та ефективного операційного управління Фондом, уникнення заохочення прийняття ризику, забезпечення незалежності та неупередженості рішень тощо) у разі, якщо потреба у відповідних витратах сукупно перевищуватиме вказаний граничний розмір.
Разом з тим, звертаємо увагу, що пропозиція ч. ч. 4 та 5 ст. 17 проекту щодо заборони використання принципів прямої пропорційності винагороди та заохочень до рівня прибутковості активів Фонду у процесі впровадження положення про винагороду компанії з управління активами Фонду, адміністратора Фонду, а також заборони залежності оплати праці (винагороди) осіб, що здійснюють ключові функції компанії з управління активами Фонду, адміністратора Фонду за результатами їх діяльності не узгоджується з положеннями ч. 2 ст. 31 проекту, згідно з якою сума винагороди за надання послуг з управління активами Фонду визначається як відсоток вартості чистих активів Фонду, що перебувають в управлінні цієї особи.
7. Варто також зазначити, що одним із викликів надійному функціонуванню системи економічного паспорта виступає відсутність чіткої правової визначеності щодо об’єктів інвестування активів Фонду, що може негативно позначитися на ефективності. Так, у п. 3 ч. 1 ст. 39 проекту мова йде про інші активи, дозволені законодавством. Крім цього, на нашу думку, навряд чи варто інвестувати активи Фонду в іноземні грошові кошти країни-агресора або країни, яка знаходиться під міжнародними санкціями, їх активи у цінних паперах та будь-які інші активи. Крім того, дискусійною виглядає пропозиція 
ч. 2 ст. 40 проекту щодо надання права наглядовому органу встановлювати вимоги та обмеження до складу та структури активів Фонду. Вважаємо, що напрями інвестування активів Фонду доречніше визначити безпосередньо у проекті, як це передбачено, зокрема, у законах України «Про недержавне пенсійне забезпечення» та «Про інститути спільного інвестування». 
8. Виникає питання щодо долі коштів учасника Фонду, який досяг 
18-річного віку, проте з певних причин не використав (принаймні, протягом певного періоду) їх на цілі, визначені у ч. 5 ст. 46 проекту. У зв’язку з цим виникають питання, чи існує часове обмеження на право скористатися накопиченими коштами, а також який режим поширюватиметься на такі тимчасово невикористані кошти (зокрема, чи зростатиме їх обсяг внаслідок інвестиційної діяльності Фонду, чи їх розмір буде «заморожений» станом на момент досягнення учасником Фонду 18-річного віку, чи можливе розміщення відповідних коштів на депозитний рахунок банку тощо), а також питання до якого моменту особа вважається учасником Фонду.
9. Вважаємо також, що у проекті не передбачено ефективного механізму та, власне, й гарантій, збереження реальної вартості відповідних грошових коштів (з урахуванням інфляційних ризиків, у тому числі, спричинених девальвацією національної валюти тощо). У ч. 2 ст. 4 проекту йдеться лише про те, що «здійснення виплат учасникам Фонду у сумі, облікованій на їх індивідуальних рахунках, але не меншій загальної суми державних внесків, сплачених до Фонду на користь таких учасників, гарантується державою». У даному випадку про часткову захищеність коштів від знецінення можна говорити лише стосовно щорічних державних внесків внаслідок їх прив’язки до мінімальної заробітної плати, розмір якої щорічно коригується. Окрім того, викликає застереження пропозиція щодо гарантування відповідних виплат державою без визначення його механізму, що може призвести до того, що відповідні виплати у майбутньому здійснюватимуться і за рахунок коштів державного бюджету (у разі відсутності або недостатності коштів Фонду), що створюватиме додаткове навантаження на нього.
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