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Сущность секьюритизации активов состоит в преобразовании прав 

требований по долговым обязательствам в ценные бумаги, выпуск которых 
обеспечивается приобретенными правами требований (ср. с.9). Автор 
рецензируемой работы – студент А. Н. Черных – определяет секьюритизацию 
активов как … «двустороннюю, взаимную, возмездную сделку, в рамках 
которой оригинатор обязуется осуществить уступку индивидуально-
определенного пула прав требований по денежным обязательствам в адрес 
СФО, который принимает на себя обязательство передать оригинатору 
определенную денежную сумму, полученную им за счет выпуска и продажи 
третьим лицам ценных бумаг, обеспеченных уступаемым пулом прав 
требований» (с. 16-17). В своей работе А. Н. Черных показывает себя как 
сторонник института секьюритизации активов, говорит о его перспективах и 
определенном значении для экономики России. …«Сделки по 
секьюритизации прав требований, обеспеченных ипотекой, представляют 
собой один из самых эффективных и перспективных источников 
финансирования участников гражданского оборота, в частности, банковской 
сферы, - пишет автор на с. 52. – При условии внесения необходимых 
изменений и дополнений в действующее законодательство секьюритизация 
активов может занять ведущие позиции среди техник финансирования 
бизнеса, единственным ограничением при использовании которой будет 
являться финансовый оборот компании». 

Однако, такой прогноз является недостаточно обоснованным. Во-
первых, А. Н. Черных совершенно не учитывает состояние финансовых 
рынков в нашей стране. И рынок инвестиций, и фондовый рынок оставляют 
желать лучшего. Несмотря на наличие достаточного разнообразия 
экономико-правовых инструментов, их влияние на экономику в целом 
незначительно. Появление неких новых инструментов вряд ли улучшит 
положение дел. Во-вторых, ссылаясь на опыт зарубежных стран, 
А. Н. Черных игнорирует негативные последствия рынка ипотечного 
кредитования в США, ориентированного на секьюритизацию активов. 
Признается, что именно деятельность крупнейших ипотечных агентств 
Фэнни Мэй (Federal National Mortgage Association) и Фрэдди Мэк (Federal 
Home Loan Mortgage Corporation) спровоцировала финансовый кризис в 
США, который перерос затем в мировой кризис и в 2008-2009 г.г. вызвал так 
же тяжелые потрясения в экономике России. Не учитывать эти 
обстоятельства просто нельзя. 

По работе могут быть высказаны и отдельные частные замечания, в 
частности, сейчас уже нельзя отстаивать использование такой 
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организационно-правовой формы как закрытое акционерное общество для 
ипотечных агентств и специальных финансовых обществ (с. 27, 47, 67).  

В целом выпускная квалификационная работа А. Н. Черных «Правовое 
регулирование секьюритизации активов» соответствует предъявляемым 
требованиям и заслуживает положительной оценки.  
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