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ПОЯСНИТЕЛЬНАЯ ЗАПИСКА 

Учебная дисциплина «Организация и регулирование финансовых 

рынков» представляет собой систематизированное изложение теоретико­

методологических и организационно-практических основ механизма 

функционирования национальных и международных финансовых рынков, их 

регулирования, и направлена на формирование аналитического творческого 

мышления, умений и навыков использования в практической работе 

аналитических инструментов при проведении операций на различных секторах 

финансового рынка. Она является научной базой выработки оптимальной 

стратегии деятельности на финансовых рынках, осуществления операций с 

основными финансовыми инструментами и применения методов управления 

возникающими при этом рисками. 

Целью преподавания учебной дисциплины «Организация и 

регулирование финансовых рынков» является формирование у магистрантов 

системы знаний и устойчивых представлений о сущности, структуре и 

механизме функционирования финансовых рынков, об их участниках, 

финансовых инструментах и операциях с ними на различных секторах 

финансового рынка, развитие аналитического мышления, умений и навыков, 

необходимых для деятельности на финансовых рынках, способности адекватно 

и эффективно использовать полученные знания, умения и навыки на практике. 

Задачи, которые стоят перед изучением учебной дисциплины: 

освоить основные понятия и теоретико-организационные основы 

финансового рынка; 

- знать особенности функционирования и регулирования различных видов 

финансового рынка; 

- освоить методы оцt?нки стоимости финансовых инструментов, методы оценки 

и управления рисками при проведении операций на финансовых рынках; 

знать специфику организации финансовых рынков развитых и 

развивающихся стран, стран с переходной экономикой (в том числе Республики 

Беларусь), а также международных финансовых рынков, современных 

тенденций их развития и регулирования. 

Структура учебной программы и методика преподавания учебной 

дисциплины учитывают новые результаты экономических исследований и 

' последние достижения в области педагогики и информационных технологий, 

ориентируя обучающихся на приобретение соответствующих 

профессиональных компетенций: 

- ПК-3. Применять методы математического анализа и моделирования, 

теоретического и экспери~ентального исследования в сфере финансов и 

кредита; 

-ПК-4. Самостоятельно приобретать с помощь информационных 

технологий и использовать в практической деятельности новые знания и 
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умения, в том числе в новых областях знаний, непосредственно не связанных со 

сферой деятельности. 

В результате изучения учебной дисциплины «Организация и 

регулирование финансовых рынков» обучающийся должен: 

знать: 

особенности организации современных финансовых рынков, финансовых 

институтов и использования финансовых инструментов; 

особенности функционирования кредитного, валютного, страхового 

рынка, рынка ценных бумаг и рынка драгоценных металлов; 

порядок ценообразования на инструменты финансового рынка и 

определения их доходности; 

методы оценки стоимости инструментов финансового рынка; 

виды рисков финансовых рынков и методы их оценки; 

стратегии и методы управления рисками на финансовых рынках; 

методы регулирования финансового рынка и организацию надзора за 

деятельностью финансовых институтов; 

особенности процессов интеграции и глобализации в финансовой сфере, 

их влияние на функционирование финансовых рынков; 

различия в организации и регулировании национальных и международных 

финансовых рынков; 

особенности организации финансового рынка Республики Беларусь и 

проведения операций на его различных сегментах; 

уметь: 

оценивать результаты исследований в области финансовых рынков и 

применять их при анализе финансового рынка, его инструментов; 

использовать нормативно-правовые источники информации для принятия 

решений о проведении операций с финансовыми инструментами; 

осуществлять сбор, анализ и обработку данных, необходимых для 

выработки стратегии деятельности на финансовом рынке; 

анализировать и интерпретировать аналитические материалы, данные 

информационных обзоров финансовых рынков, отчетов по финансовым 

инструментам; 

уметь использовать результаты анализа при выработке решений о 

проведении операций на финансовом рынке; 

иметь навыки: 

анализа информации в области финансовых рынков; 

оценки эффективности конкретных способов привлечения и размещения 

капитала, управления рисками с помощью инструментов финансового 

рынка. 

В соответствии с учебным планом специальности 1-25 81 04 «Финансы и 
кредит» учебная программа рассчитана на 136 часов, из них аудиторных 

занятий - 50 часов. Распределение по видам занятий: лекций - 30 часов; 
практических занятий - 20 часов. Рекомендуемая форма контроля - экзамен. 
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СОДЕРЖАНИЕ УЧЕБНОГО МАТЕРИАЛА 

Раздел 1 Теоретические основы финансового рынка 

Тема 1 Сущность, функции и роль финансового рынка 

Сущность финансового рынка. Субъекты и объекты финансового рынка. 

Финансовые инструменты, их классификация. 

Общерыночные функции финансового рынка в экономике: коммерческая, 

ценообразующая, регулирующая, информационная. Специфические функции 

финансового рынка. Мобилизация и перераспределение временно свободного 

капитала. Страхование ценовых и финансовых рисков участников рынка. 

Финансирование бюджетного . дефицита на безинфлЯционной основе. 
Перераспределение прав собственности на активы. 

Роль финансового рынка в современной экономике. Посредничество 

между продавцами и покупателями финансовых инструментов. Формирование 

рыночных цен на финансовые инструменты и услуги. Определение наиболее 

эффективных направлений использования капитала в инвестиционной сфере. 

Оптимизация трансакционных издержек. Обеспечение ликвидности 

финансовых активов. Формирование условий для минимизации финансового и 

коммерческого риска. Содействие ускорению оборота капитала, активизации 

экономических процессов. 

Основные тенденции развития финансовых рынков. Секьюритизация 

финансовых рынков и финансовых активов. Глобализация. Дерегулирование. 

Информатизация. Дезинтермедиация. 

Тема 2 Участники и инфраструктура финансового рынка 

У частники финансового рынка, их классификация. 

Основные участники финансового рынка и их цели. Продавцы (кредиторы, 

эмитенты, продавцы валюты, драгоценных металлов, страховщики). 

Покупатели ( кредитополучатели, инвесторы, покупатели валюты, драгоценных 
металлов, страхователи). 

Финансовые посредники, их роль. Виды финансовых посредников по 

ме,тодам формирования ресурсной базы и специфике деятельности. 
Вспомогательные участники финансового рынка. 

Виды участников финансового рынка в зависимости от целей проведения 

операций. Кредиторы и инвесторы. Заемщики и эмитенты. Арбитражеры. 

Хеджеры. Трейдеры. 

Инфраструктура финаысового рынка. Торговые системы. Биржи, их 

функции. Внебиржевые торговые системы. Расчетные системы. Учетные 

системы. 
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Тема 3 Виды финансового рынка 

Классификация финансовых рынков. Виды финансового рынка, их общая 

характеристика и взаимосвязь. 

Кредитный рынок. Рынок ценных бумаг. Валютный рынок. Рынок золота 

и других драгоценных металлов. Страховой рынок. 

Денежный рынок и рынок капитала. Организованный и неорганизованный 

рынки. Первичный и вторичный рынки. Спотовый и срочный рынки. Местный, 

региональный, национальный и международный финансовые рынки. 

Тема 4 Ценообразование и равновесие на финансовом рынке 

Особенности формирования цен на финансовом рынке. Теории 

формирования цен на финансовые инструменты. 

Концепция детерминированности движения цен, спроса и предложения на 

финансовом рынке. Фундаментальный и технический анализ финансового 

рынка. 

Концепция недетерминированности движения цен на финансовом рынке в 

условиях неопределенности. Теория эффективного финансового рынка. Модель 

оценки финансовых активов У. Шарпа. Арбитражная теория ценообразования. 

Теория ценообразования опционов Ф. Блэка - М. Шоулза. Фрактальная теория. 

Теория рефлексивности. Теория хаоса. 

Доходность финансовых инструментов, ее виды. Текущая доходность. 

Ожидаемая доходность. Доходность к погашению. Реальная и номинальная 

ДОХОДНОСТЬ. 

Особенности ценообразования на кредитном рынке, валютном рынке, 

рынке ценных бумаг, рынке золота и страховом рынке. 

Спрос на финанс.овые активы. Факторы, влияющие на спрос. Предложение 

финансовых активов. Факторы, влияющие на предложение. Равновесие на 

рынке финансовых активов. 

Ожидания на финансовом рынке, их влияние на его равновесие. Теория 

адаптивных ожиданий. Теория рациональных ожиданий. Гипотеза 

иррационального поведения участников финансовых рынков. Факторы, 

определяющие иррациональное поведение инвесторов на рынке. 

Проявления ожиданий на финансовых рынках. Методы изучения 
' ~ ожидании. 

Тема 5 Риски на финансовом рынке, управление ими 

Понятие риска на фщ~ансовом рынке. Взаимосвязь между риском и 

доходностью финансовых инструментов. 

Особенности и виды рисков на финансовом рынке. Систематический и 
несистематический риски. Рыночный, кредитный, операционный риск, риск 

ликвидности. Допустимый, критический и катастрофический риск. Чистый и 
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спекулятивный риск. Портфельный и индивидуальный риск. Риск упущенной 

выгоды, снижения доходности финансового инструмента (портфеля), прямых 

финансовых потерь. 

Субъективные методы оценки рисков на финансовом рынке. Методы 

экспертной оценки риска. Объективные методы оценки рисков на финансовом 

рынке. Показатели риска финансового инструмента. Показатели риска 

портфеля финансовых инструментов. 

Модель оценки портфеля Г. Марковица. Модель САРМ. Метод VaR. 
Метод Shortfall. Метод SP AN. Стресс-тестирование. Виды стресс-тестов. 

Процесс управления рисками на финансовом рынке, его основные этапы. 

Роль информации в управлении финансовыми рисками. Стратегия управления 

рисками, ее виды. Методы управления рисками на финансовых рынках. 

Использование производных ценных бумаг для управления рисками на 

финансовых рынках. 

Тема 6 Регулирование финансового рынка 

Необходимость государственного регулирования финансового рынка, его 

цели и формы. Организация государственного регулирования финансовых 

рынков и надзора за деятельностью финансовых институтов. 

Методы государственного регулирования финансового рынка. Прямые и 

косвенные методы. Общие и специальные методы. Структурные и текущие 

методы. 

Саморегулирование финансового рынка, его цели. Способы 

саморегулирования финансового рынка. Методы регулирование собственной 

деятельности и рисков участниками рынка. Саморегулируемые организации, 

необходимость и цели их создания. Функции саморегулируемых организаций, 

содержание их деятеJJ:ьности, основные направления развития. 

Взаимосвязь государственного регулирования и рыночного 

саморегулирования финансовых рынков. 

Проблемы регулирования финансовых рынков на современном этапе. 

Дифференцированный и интегрированный подходы к организации 

регулирования финансового рынка. Необходимость перехода к 

интегрированному регулированию финансовых рынков. Модели 

ю1тегрированного регулирования финансовых рынков. Мегарегулятор, его 

виды и специфика организации в разных странах. Формирование модели 

интегрированного финансового регулирования в Республике Беларусь. 

Раздел 2 Функционирование финансовых рынков в современных 
условиях, их интеграция и глобализация 

Тема 7 Финансовые рынки развитых стран 

Основные особенности финансовых рынков развитых стран. 
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Финансовый рынок США. Основные инструменты и участники рынка. 

Нью-Йоркская фондовая биржа. Региональные биржи. Роль биржи НАСДАК. 
Система регулирования финансового рынка. 

Особенности европейских финансовых рынков. Лондонская фондовая 

биржа как центр европейской торговли финансовыми инструментами. 

Финансовый рынок Великобритании. Основные инструменты и участники 

рынка. Система регулирования финансового рынка. Финансовый рынок 

Франции. Основные инструменты и участники рынка. Регулирования 

французского финансового рынка. Парижская фондовая биржа. Финансовый 

рынок Германии. Особенности немецкой модели организации и регулирования 

финансового рынка. Франкфуртская биржа и ее роль в организации 
финансового рынка Германии. 

Финансовый рынок Японии. Основные инструменты й участники рынка. 

Система регулирования финансового рынка. Токийская фондовая биржа. 

Тема 8 Финансовые рынки развивающихся стран и стран с 
переходной экономикой 

Особенности финансовых рынков развивающихся стран, их отличия от 

развитых финансовых рынков. Основные участники и инструменты 

финансовых рынков развивающихся стран. Инфраструктура рынков. Фондовые 

биржи развивающихся стран. Кризисы на развивающихся рынках. 

Финансовый рынок Китая. Инфраструктура рынка. Основные участники и 

инструменты китайского финансового рынка. 

Основные особенности финансовых рынков стран с переходной 

экономикой. Финансовый рынок России. Инфраструктура рынка и его 

основные участники. Основные финансовые инструменты, обращающиеся на 

российском финанСО!'JОМ рынке. Модель развития и регулирования финансового 

рынка. Московская Международная межбанковская биржа и биржа РТС. 

Финансовый рынок Казахстана. Инфраструктура, основные участники и 

финансовые инструменты рынка. 

Тема 9 Финансовый рынок Республики Беларусь 

, История становления финансового рынка Беларуси. Основные участники и 

инфраструктура белорусского финансового рынка. Белорусская валютно­
фондовая биржа. Инструменты финансового рынка Республики Беларусь. 

Особенности белорусского кредитного рынка. Валютный рынок, 

организация его функционирования. Рынок ценных бумаг, его характеристика. 

Страховой рынок. Рынок драгоценных металлов и драгоценных камней. 

Регулирование финансово.го рынка Республики Беларусь. 

Основные проблемы и перспективы развития финансового рынка 
Беларуси. 
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Тема 10 Интеграция национальных финансовых рынков, их развитие 
в условиях глобализации 

Интернационализация финансовых рынков, ее причины и содержание. 

Интеграция финансовых рынков, ее методы. Преимущества и негативные 

последствия интернационализации и интеграции финансовых рынков. Опыт и 

проблемы интеграции финансовых рынков ЕС. 

Причины и сущность глобализации финансовых рынков. Цели и факторы 

финансовой глобализации. Взаимосвязь глобализации и либерализации 

финансовых рынков. Позитивные и негативные последствия финансовой 

глобализации, изменение роли финансовых рынков. 

Регионализация финансовых рынков, ее причины. 

Тема 11 Проблемы и направления интеграции финансовых рынков 
стран - участниц ЕАЭС 

Цели интеграции финансовых рынков стран - участниц ЕАЭС. Факторы, 

препятствующие развитию интеграционных процессов на финансовых рынках 

России, Казахстана, Беларуси, Армении, Кыргызстана. 

Направления развития финансовой интеграции стран Евразийского 

экономического союза. Гармонизация законодательства в области финансовых 

рынков. Либерализация трансграничного движения капиталов. Создание 

интегрированной платежно-расчетной системы на базе национальных валют. 

Формирование интегрированных секторов финансовых рынков стран-участниц. 

Создание региональных международных финансовых центров. Формирование 

международных ассоциаций и объединений регуляторов рынков ценных бумаг 

стран-участниц, их профессиональных участников, организаторов торговли. 

Тема 12 Международный финансовый рынок, особенности его 
регулирования 

Международный финансовый рынок, причины его формирования. 

Основные функции и участники международного финансового рынка, его 

отличия от национальных рынков. Тенденции развития международного 

финансового рынка. Мировой финансовый рынок. 

Виды международного финансового рынка, особенности организации их 

функционирования. 

Причины усиления нестабильности международного финансового рынка. 

Организация регулирования международного финансового рынка на 

национальном уровне. Межгосударственное регулирование международного 

финансового рынка. Проблемы обеспечения стабильного функционирования 

международного финансового рынка в современных условиях. Направления 

развития системы регулирования международного финансового рынка. 



УЧЕБНО-МЕТОДИЧЕСКАЯ КАРТА УЧЕБНОЙ ДИСЦИПЛИНЫ «ОРГАНИЗАЦИЯ И РЕГУЛИРОВАНИЕ 
ФИНАНСОВЫХ РЫНКОВ» 

ДЛЯ ДНЕВНОМ ФОРМЫ ВТОРОИ СТУПЕНИ ПОЛУЧЕНИЯ ВЫСШЕГО ОБРАЗОВАНИЯ (МАГИСТРАТУРЫ) 

Количество аудиторных часов ~ 
~ ro~ о 

u ~ 
~ (]) (]) 

(]) ro о 
(]) ::s:: :Q ::r о.. 
1::1: Название раздела, темы ~ 

::s:: 
::i:: ~ 

Е-< J::S:: g :Q ::s:: u tx: ~ tx: о~ ::i:: ::s:: 
о.. ~ ::s:: (]) ::s:: u ::s:: о.. ::s:: (]) ~з u о ::i:: 

::1" ::r Е-< §< Е-< о Е-< о ~ ro 
о.. (]) 

~ ::s:: ~ ::i:: tx: ~ tx: ::i:: ~~ ro ::i:: (]) Е-< 
(]) ~ ::s:: ::i:: о.. ::i:: :s: ::r ~ м 

~ ~ ro ~ ~ о ro ::s:: 
о ro м 1.О м ~ 

о.. 

~ ~ 
(]) ro о 

о 
., u ~ ~ е 

1 2 3 4 5 6 7 8 9 
Раздел 1 Теоретические основы финансового рынка 

1 Сущность, функции и роль финансового рынка Опрос, индивид. 

2 1 [6,7,21] задания 

2 У частники и инфраструктура финансового рынка Тесты, индивид. 

2 1 [6,7, 10,21] задания 

3 Виды финансового рынка Тесты, индивид. 

4 2 [7,9,15,21,22] задания 

4 Ценообразование и равновесие на финансовом рынке Тесты, индивид. 

4 2 [7,11,13,15] задания 

5 Риски на финансовом рынке, управление ими Тесты, индивид. 

2 2 [14,17,19] задания 

6 Регулирование финансового рынка Опрос, индивид. 

2 2 [1,4,8,12] задания 

Раздел 2 Функционирование финансовых рынков в современных условиях, их интеграция и глобализация 
7 Финансовые рынки развитых стран 2 1 -~ [16,20,21] Реферат 

8 Финансовые рынки развивающихся стран и стран с переходной Реферат 

экономикой 2 1 [16,20,21] 
9 Финансовый рынок Республики Беларусь 2 2 [1-5,9,10] Опрос, реферат 
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1 2 3 4 5 6 7 8 9 
10 Интеграция национальных финансовых рынков, их развитие в Опрос, индивид. 

условиях глобализац:ИИ 2 2 [16,20,21] задания 

11 Проблемы и направления интеграции финансовых рынков Опрос, индивид. 
стран - участниц ЕАЭС 2 2 [1-5,16,20] задания 

12 Международный финансовый рынок, особенности его Тесты, индивид. 

регулирования 4 2 [12,16,20,21] задания 

Всего часов 30 20 Экзамен 
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УЧЕБНО-МЕТОДИЧЕСКАЯ КАРТА УЧЕБНОЙ ДИСЦИПЛИНЫ «ОРГАНИЗАЦИЯ И РЕГУЛИРОВАНИЕ 
ФИНАНСОВЫХ РЫНКОВ» 

ДЛЯ ЗАОЧНОИ ФОРМЫ ВТОРОИ СТУПЕНИ ПОЛУЧЕНИЯ ВЫСШЕГО ОБРАЗОВАНИЯ (МАГИСТР А ТУРЫ) 

Количество аудиторных часов 

Название раздела, темы 

Раздел 1 Теоретические основы финансового рынка 
1 Сущность, функции и роль финансового рынка 1 1 [6,7,21] 
2 Участники и инфраструктура финансового рынка 1 1 [6,7,10,21] 
3 Виды финансового рынка 2 1 [7,9,15,21,22] 
4 Ценообразование и равновесие на финансовом рынке 2 2 [7,11,13,15] 
5 Риски на финансовом рынке, управление ими 2 1 [14,17,19] 
6 Регулирование финансового рынка 1 1 [1,4,8,12] 

Раздел 2 Функционирование финансовых рынков в современных условиях, их интеграция и глобализация 
7 Финансовые рынки развитых стран 1 - [16,20,21] 
8 Финансовые рынки развивающихся стран и стран с переходной 

экономикой 

9 Финансовый рынок Республики Беларусь 

1 О Интеграция национальных финансовых рынков, их развитие в 

условиях глобализации 

11 Проблемы и направления интеграции финансовых рынков 

стран - участниц ЕАЭС 

12 Международный финансовый рынок, особенности его 

регулирования 

Всего часов 

1 
1 

1 

1 

2 
16 

- [16,20,21] 
2 [1-5,9,10] 

- [16,20,21] 

1 ·~ [1-5,16,20] 

- [12,16,20,21] 
10 

Опрос 

Опрос 

Опрос, тесты 

Опрос, тесты 

Опрос, тесты 

Реферат 

Реферат 

Реферат 

Экзамен 
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ИНФОРМАЦИОННО-МЕТОДИЧЕСКАЯ ЧАСТЬ 

Методические рекомендации по организации самостоятельной работы 

магистрантов по учебной дисциплине «Организация и регулирование 

финансовых рынков» 

В овладении знаниями учебной дисциплины важным этапом является 

самостоятельная работа магистрантов. Рекомендуется бюджет времени для 

самостоятельной работы в среднем 2-2,5 часа на 2-х часовое аудиторное 

занятие. 

Основными направлениями самостоятельной работы магистранта 

являются: 

• первоначально подробное ознакомление с программой учебной 
"" дисциплины; 

• ознакомление со списком рекомендуемой литературы по дисциплине в 

целом и ее разделам, наличие ее в библиотеке и других доступных источниках, 

изучение необходимой литературы по теме, подбор дополнительной 

литературы; 

• изучение и расширение лекционного материала преподавателя за счет 

специальной литературы, консультаций; 

• подготовка к семинарским занятиям по специально разработанным 

планам с изучением основной и дополнительной литературы; 

• подготовка к выполнению диагностических форм контроля (тесты, 

рефераты, устные опросы и т.п.); 

• подготовка к экзамену. 

Нормативные и законодательные акты 

1 Банковский кодекс Республики Беларусь: Кодекс Респ. Беларусь, 25 
окт. 2000 г., № 441-3: Принят Палатой представителей 3 окт. 2000 г.: Одобр. 

Советом Респ. 12 окт. 2000 г.: в ред. Закона Респ. Беларусь от 13.07.2012 г., № 
416-3 // КонсультантПлюс: Беларусь [Электрон. ресурс] / ООО «ЮрСпектр», 
Нац. центр правовой информ. Респ. Беларусь. - Минск, 2002. 

2 Об инвестициях: Закон Респ. Беларусь, 12 июля 2013 г. № 53-3 // 
' КонсультантПлюс: Беларусь [Электрон. ресурс] / ООО «ЮрСпектр», Нац. 

центр правовой информ. Респ. Беларусь. - Минск, 2002. 
3 О рынке ценных бумаг: Закон Респ. Беларусь, 5 января 2015 г. № 231-3 

//КонсультантПлюс: Беларусь [Электрон. ресурс] / ООО «ЮрСпектр», Нац. 
центр правовой информ. Ре~п. Беларусь. - Минск, 2002. 

4 О валютном регулировании и валютном контроле: Закон Респ. 

Беларусь, 25 окт. 2000 г., № 441-3: Принят Палатой представителей 25 июня 
2003 г.: Одобр. Советом Респ. 30 июня 2003 г.: в ред. Закона Респ. Беларусь от 
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12.07.2013 № 51-3 // КонсультантПлюс: Беларусь [Электрон. ресурс] / ООО 
«ЮрСпектр», Нац. центр правовой информ. Респ. Беларусь. - Минск, 2002. 

5 О страховой деятельности: Указ Президента Респ. Беларусь, 25 авг. 

2006 г., № 530, в ред. Указа Президента Республики Беларусь от 01.12.2014 № 552 // 
КонсультантПлюс: Беларусь [Электрон. ресурс] / ООО «ЮрСпектр», Нац. 
центр правовой информ. Респ. Беларусь. - Минск, 2002. 
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20 Суэтин, А.А. Международный финансовый рынок: учебник. / А.А. 

Суэтин. - М.: КН О РУС, 2007. - 264 с. 
21 Суэтин, А.А. Финансовые рынки в мировой экономике: учеб. / А.А. 
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ПРОТОКОЛ СОГЛАСОВАНИЯ УЧЕБНОЙ ПРОГРАММЫ УВО 

Название учебной Название Предложения Решение, принятое 

дисциплины, кафедры об изменениях в кафедрой, 

которой содержании учебной разработавшей 

требуется программы учебную программу 

согласование учреждения высшего (с указанием даты и 

образования по учебной номера протокола) 

дисциплине 

Фондовый рынок Кафедра протокол № 11 от 26 
денежного мая 2015 г 

обращения, 

с§!' ""' i 
кредита и 

,' 

фондового 
, 

рынка 

Деятельность Кафедра протокол № 11 от 26 
участников рынка денежного мая 2015 г 

ценных бумаг обращения, Нет 

кредита и ,/" ,, 'J ,,,.~ ·" 
/ ," 

фондового и~/ 
-··""" 

рынка и/' 
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