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Проблематиката на международните 
финанси и нейното значение  
за обучението на студенти  
икономисти в европейски университети

Йорданка Статева, Силвия Кирова*

Резюме: Значимостта и актуалността 
на проблематиката на международните фи-
нанси в съвременните условия е в основата 
на избора на колектив от преподаватели от 
катедра “Международни икономически отно-
шения и бизнес” на Университета за нацио-
нално и световно стопанство през 2013 г. да 
инициира проект с горепосоченото заглавие 
с оглед извършване на научно изследване с 
приложен характер1. Главната цел на проек-
та е подобряване качеството на преподава-
не по проблематиката на международните 
финанси чрез усъвършенстване на струк-
турирането и актуализиране на съдържа-
нието на предлаганите курсове, както и на 
методите на преподаване в съответствие 
с добрите европейски практики. Статията 
представя извършените дейности и постиг-
натите резултати по проекта.

Ключови думи: международни финанси, 
обучение, студенти-икономисти.

JEL: А22, А23.

Увод

Настоящата статия отразява рабо-
тата по университетски проект 

с горепосоченото заглавие, чиято крайна 
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цел е да се постигне подобряване на ка-
чеството на преподаване по проблемати-
ката на международните финанси – чрез 
усъвършенстване на структурирането 
на проблематиката, актуализиране на 
съдържанието на предлаганите курсове, 
както и методите на преподаване. С ог-
лед на формулираните задачи изследва-
нето е насочено към добрите практики в 
европейски университети, като включва 
и подходящи сравнения с водещи амери-
кански университети. Важна цел в рам-
ките на проекта е и проучване относно 
удовлетвореността на студентите в 
УНСС от курсовете по проблематиката 
на международните финанси по отноше-
ние на актуалност, теоретичен обхват, 
практическа насоченост, методи на пре-
подаване, подготовка на преподаватели-
те и съответствие между очаквания и 
реално получени знания. Членовете на еки-
па имат за цел и да представят значение-
то на проблематиката на международ-
ните финанси, и конкретно – на различни 
теми за постигане на икономическа гра-
мотност на висока степен в съвременни-
те условия. Финансовата глобализация и 
новите аспекти на кризисните проявления 
изискват обучение на всеки студент ико-
номист по проблеми на международните 
финанси с оглед изграждане на компетент-
ни специалисти с възможност за справя-
не в сложната и изключително динамична 
международна финансова среда. Може да 



Международни финанси

24

Икономическо развитие

Икономически и социални алтернативи, брой 3, 2016

се каже, че икономическите реалности 
определиха и насочиха към фокуса на съ-
временното икономическо образование и 
това е проблематиката на международ-
ните финанси.

Инструментариумът по проекта включ-
ва кабинетно проучване, сравнителен ана-
лиз и експертна оценка. Изследването от-
носно преподаването по проблематиката 
на международните финанси беше подпо-
могнато от анкетно проучване сред сту-
денти в УНСС и работни посещения в два 
европейски университета – Университета 
по икономика в Братислава и Нов универси-
тет в Лисабон. 

Една от трудностите при настоящо-
то изследване произтича от наличието на 
различни класации на университетите. Из-
вестни са класациите на The Financial Times 
и US News, съответно European Business 
School Rankings2 и Best Business Schools3, 
както и тази на списание Forbes. Същест-
вуват редица други класации, сред кои-
то интерес представлява тази на т.нар. 
Education Portal, която включва най-добрите 
висши училища за международни финанси 
(Top Schools for International Finance). Допъл-
нителна трудност произтича от факта, 
че достъпът до информация за учебните 
програми е ограничен и използването само 
на публично достъпна информация, пуб-
ликувана на сайтовете на съответните 
университети, не осигурява необходимата 
задълбоченост на анализа. Затова личните 
срещи и обсъждания в рамките на проекта 
с колеги от други европейски университе-
ти бяха изключително ценен източник за 
изследването.

Първа част. Преподаване  
и структуриране  

2 Класацията може да бъде видяна на следната страни-
ца: http://rankings.ft.com/businessschoolrankings/rankings;
3 Класацията на най-добрите бизнес училища за бака-
лавърски програми може да бъде видяна на адрес http://
colleges.usnews.rankingsandreviews.com/best-colleges/
rankings/business;

на проблематиката  
по международни финанси  
в европейски университети

Членовете на екипа по проекта имат 
предвид, че динамично развиващата се 
бизнес среда изисква в голяма степен мо-
дернизация и повишаване на качеството на 
обучение, което да има за резултат бързо 
и ефективно адаптиране на обучението и 
в частност на висшето образование към 
изискванията на съвременния свят. Проме-
ните на пазара на труда налагат на първо 
място в обучението да се промени съот-
ношението между фундаментални теоре-
тични и практически знания и прехвърляне 
на тежестта към практическите умения. 
Висшето образование в България все още 
обучава студентите по традиционен на-
чин, включващ основно лекции и семинарни 
занятия. Недостатъчно прилагани са ме-
тоди, провокиращи самостоятелно мисле-
не и творчество. В системата за оценява-
не на качеството на подготовка все още 
оценката от изпита в края на семестъра 
остава определяща и на практика често е 
единственото мерило за знание. Текущата 
работа на студентите през семестъра 
или през цялата учебна година е по-скоро 
с недостатъчна тежест (ако изобщо има 
такава). Може да се каже, че през послед-
ните години се забелязва тенденция към 
разчупване и разнообразяване на методите 
на преподаване и формиране на умения чрез 
включване на студенти главно от магис-
търски групи в екипи за презентации, раз-
лични семинари, конференции и др. В най-го-
ляма степен тази тенденция се наблюдава 
и развива в третата степен на обучение, 
а именно – докторантурата. Докторанти 
редовно участват със свои материали в 
научни конференции или проекти заедно със 
свои преподаватели.

Конкретно проблематиката на между-
народните финанси е комплексна, включва 
много и различни дисциплини, голяма част 
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от които избираеми. Изследвайки начина 
на представяне на материята в редица 
европейски (и за сравнение – американ-
ски) университети, на първо място пра-
ви впечатление подходът към проблема-
тиката, и по-конкретно – непрекъснато-
то обновяване на предлаганите курсове. 
В редица университети предлаганите 
курсове в сферата на международните фи-
нанси за настоящата учебна година се раз-
личават от предлаганите в предходната 
учебна година. На второ място, курсовете 
са с по-ограничен обхват, което означава, 
че включват анализ на по-тясна сфера. Това 
е възможно само при наличие на опростена 
и динамична система за внасяне на промени 
в действащите учебни планове с голям брой 
избираеми дисциплини. Курсовете са с по-
малък хорариум и в рамките на един семес-
тър по определена проблематика студен-
тите слушат две или три дисциплини с раз-
лични заглавия. Само при по-тесен обхват 
на курсовете е възможна тази динамика 
относно предлаганите заглавия на дисци-
плини. Примерно в London Business School 
магистърските програми по бизнес адми-
нистрация (Мaster of Business Administration 
– МВА) включват 10-12 избираеми дисципли-
ни (electives), които се обновяват и между 
които понастоящем са включени: Междуна-
родни финанси, Финансови деривати, Хедж 
фондове, Кредитен риск, Капиталови паза-
ри и финансиране, Европейски финансови па-
зари, Глобални капиталови пазари и валути.

В УНСС до началото на 90-те години на 
ХХ век катедра „Международни икономи-
чески отношения” е предлагала две задъл-
жителни дисциплини на студентите, и по-
конкретно – Валутно-финансови отноше-
ния при капитализма и Валутно-финансови 
отношения при социализма. След настъпи-
лите политически и икономически промени 
тези два курса бяха заменени с „Междуна-
родни финанси” и „Финансиране на междуна-
родната търговия” в рамките на обучение-
то на бакалаври по специалността. Това са 

двете задължителни дисциплини в учебния 
план за специалност МИО – бакалаври и до 
настоящия момент. В създадената специа-
лизация по международни финанси за бака-
лаври бяха включени някои нови дисциплини, 
и по-конкретно – Фондови борси, Прогнози-
ране на финансовите пазари и Финансиране 
на сливания и придобивания. Стремежът 
към обновяване на дисциплините, чрез кои-
то проблематиката на международните 
финанси се представя пред студентите, 
е най-ясно изразен в магистърските учеб-
ни планове. Тук са включени дисциплини 
Финансови деривати, Капиталови пазари, 
Европейски икономически и паричен съюз, 
Външен дълг и икономическо развитие, Ре-
гулиране на финансовите пазари и др.

В рамките на проекта бяха осъществе-
ни работни посещения в два европейски 
университета. В Университета по иконо-
мика в Братислава, Словакия срещата-раз-
говор беше с академичния ръководител на 
направлението „Международни финанси” във 
факултет „Национална икономика” и със за-
местник-декана по международните въпро-
си на същия факултет. В университета фи-
нансови дисциплини се изучават в рамките 
на два факултета – „Национална икономи-
ка” и „Търговия”. Във факултета „Национал-
на икономика” дисциплината Международни 
финанси е избираема за бакалавърските 
програми, а за всички магистърски програ-
ми е задължителна.

Други финансови дисциплини, предлагани 
на студентите в магистърски програми в 
Университета в Братислава, са: Финансов 
анализ и прогнозиране, Международни фи-
нанси и инвестиции, Пазари за финансови 
деривати, Сливания, преструктурирания и 
корпоративно управление, Международен 
финансов мениджмънт, Информационни 
системи и програмиране във финансите и 
др. Университетът по икономика в Братис-
лава осъществява и съвместна магистър-
ска програма по Международни финанси с 
Nottingham Business School – по подобие на 
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съвместните програми на УНСС със същия 
университет. 

Второто работно посещение, осъщест-
вено в рамките на проекта, беше в Nova 
School of Business and Economics в Лисабон, 
Португалия. Научният екип проведе среща 
с академичния директор на магистърската 
програма по Финанси, която заема престиж-
ното 19-о място в световната класация на 
The Financial Times - Masters in Finance Pre-
Experience 2015 (това е класация на магис-
търски програми за финанси, предназначена 
за лица без професионален опит). За целите 
на изследването беше направено проучва-
не на структурата на тази магистърска 
програма4, която се реализира в три семес-
търа и е предназначена за завършили ба-
калаври без професионален опит, търсещи 
реализация в сферата на финансите. В про-
грамата ежегодно се обучават близо 120 
студенти от около 30 различни национал-
ности. За обучение се допускат студенти, 
получили бакалавърска степен в различни 
научни сфери, като в зависимост от под-
готовката им в областта на икономиката 
са предвидени допълнителни курсове преди 
началото на първия семестър (pre-season). 
Най-голямо впечатление в структурата на 
програмата прави съотношението меж-
ду задължителни и избираеми предмети. 
Задължителните дисциплини, които всеки 
студент, независимо от специализацията 
трябва да вземе, са само три: Корпора-
тивни финанси, Инвестиции и Финансова 
иконометрия (всеки носи по 7 кредита). 
Списъкът с избираеми курсове в рамките 
на програмата съдържа 42 дисцилини, кои-
то всяка година се адаптират. Всеки от 
тези избираеми курсове носи 3,5 или 7 кре-
дита, а студентите задължително следва 
да съберат 35 кредита от избираеми дис-
циплини. Студентите правят своя избор в 

4 Подробности за програмата, включително нейна-
та структура, могат да бъдат видяни в брошурата 
Master Programs Handbook 2015/2016, Nova School of 
Business and Economics, Lisbon, Portugal;

зависимост от сферата на специализация, 
която са избрали, и по-конкретно: „Банки, 
финансово регулиране и надзор“ (включва 
дисциплини като Банкови регулации, Креди-
тен риск, Управление на риска, Финансово 
посредничество, Одитни и надзорни тех-
ники), „Корпоративни финанси“ (включва 
дисциплини като Корпоративно управление, 
Финансов анализ, Международен финансов 
мениджмънт, Данъчно облагане и др.) или 
„Финансови пазари“ (включва дисциплини 
като Макроикономика на финансовите па-
зари, Финансови деривати, Хедж фондове, 
Недвижими имоти, Финансово моделиране и 
др.). Тук също прави впечатление голямата 
гъвкавост в предлаганите курсове, по-тес-
ния им обхват и възможността за реален 
избор от страна на студентите, съобра-
зен с техните интереси и предпочитания. 

Втора част. Сравнения  
с американски университети

Във всички класации на университети 
челните места са заети от американски уни-
верситети и затова изследването по проек-
та включва като важна част значими срав-
нения с водещи американски университети. 
Част от класацията Best Business Schools 
на US News включва подреждане на висшите 
училища, предлагащи най-добро обучение по 
финанси, и в тази класация често на първо 
място, включително за 2015 г., е University of 
Pennsylvania: Wharton School of Business. Съ-
щият американски университет оглавява и 
класацията в т.нар. Education Portal, който 
подрежда Top Schools for International Finance. 
Преподаваните в този университет дисци-
плини от проблематиката на международни-
те финанси са в много голяма степен сходни 
с дисциплините, преподавани на студентите 
в УНСС. Сравнението по-конкретно изглежда 
по следния начин: 
– Wharton дисциплината е Investment 

Management (Инвестиционен менидж-
мънт) – в УНСС е Инвестиционен ме-
ниджмънт;
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– Wharton има курс Financial Derivatives (Фи-
нансови деривати) – в УНСС е Финансови 
деривати;

– Wharton e International Corporate Finance 
(Корпоративни финанси) – в УНСС е Кор-
поративни финанси;

– Wharton има курс International Financial 
Markets (Международни финансови паза-
ри) – в УНСС се преподава Прогнозиране 
на финансовите пазари и Регулиране на 
финансовите пазари;

– Wharton има дисциплина International 
Banking (Международно банкиране) – в 
УНСС се преподава Банково дело;

– Wharton има курс Capital Markets (Капи-
талови пазари) – в УНСС има курс Капи-
талови пазари;

– Wharton има курс Finance of Buyouts and 
Acquisitions (Финанси на сливанията и 
поглъщанията) – в УНСС се преподава 
Финансиране на сливания и придобивания;

– Wharton има курс Finance in Europe (Евро-
пейски финанси) – в УНСС се преподава 
Европейска монетарна и финансова ин-
теграция и Европейски икономически и 
паричен съюз;

– Wharton има дисциплина Global Monetary 
and Financial Stability Policy (Политика за 
глобална парична и финансова стабил-
ност) – в УНСС като сходна дисциплина 
може да се определи Регулиране на фи-
нансовите пазари;

– Wharton има курс Global Monetary and 
Financial Institutions (Глобални парични и 
финансови институции) – в УНСС се пре-
подава Международни финансови органи-
зации;
Прави впечатление тенденцията вмес-

то „Международни финанси“ да се използва 
терминът „Глобални финанси“. Проблема-
тиката относно капиталовите пазари се 
представя често в курс със заглавие „Гло-
бални капиталови пазари“. Това има своята 
логична и чисто икономическа аргумента-
ция. Глобализацията в съвременния свят е 
най-напреднала като процес точно в сфера-

та на финансите. Дисциплината в Wharton 
School of Business, а именно – Политика за 
глобална парична и финансова стабилност 
(Global Monetary and Financial Stability Policy), 
е нова, включена е като избираема от 2011 
г. като реакция на световната финансова 
криза с начало от САЩ. В УНСС за учебна-
та 2015/2016 г. за първи път е включена в 
учебни планове сходна дисциплина „Регули-
ране на финансовите пазари”. Подходът на 
включване на актуални заглавия без или с 
минимално забавяне (и в условия на реална 
избираемост от страна на студентите) 
може да се определи като най-подходящ в 
академичната среда за съвременния свят.

В класацията на Forbes за 2015 г. са 
откроени и класирани съответно на пър-
ви места един колеж (Pomona College) и 
University of California, Berkeley. Универси-
тетът в Бъркли е винаги сред първите 
във всички престижни класации. 22 препо-
даватели от този университет са получи-
ли Нобелова награда в сферата на своите 
изследвания, 5 от които по икономика. По-
настоящем в Департамента по икономика 
преподават трима Нобелови лауреати.

Университетът в Бъркли в продължение 
на дълги години предлага престижната ма-
гистърска степен по бизнес администра-
ция (MBA – Master of Business Administration), 
като действа задължително изискване за 
представяне на препоръка от работода-
тел, за да бъде включен в програмата ус-
пешно представилият се на изпитите кан-
дидат. В УНСС за първи път от учебната 
2015/2016 г. започва да се предлага Executive 
MBA (магистърска програма по бизнес ад-
министрация, насочена към мениджъри и 
служители на висши ръководни длъжнос-
ти в бизнеса). Обучението в магистърска 
програма по бизнес администрация в Бър-
кли включва 12 задължителни курса, пове-
че от 50 избираеми дисциплини, както и 
инициирани от студентите курсове. Един 
от задължителните курсове е „Макроико-
номикс в глобалната икономика”. Този курс 
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включва обяснение на дългосрочни тенден-
ции и краткосрочни промени на ключови 
макроикономически променливи като БВП, 
инфлация, лихвени проценти, безработи-
ца, бюджетен дефицит, валутни курсове и 
търговски баланси. Някои от избираемите 
дисциплини са: Финансови институции и 
пазари, Управление на активи, Финансови 
модели, Теми по финанси и др. В курса за фи-
нансови институции и пазари се анализира 
ролята на финансовите пазари и инсти-
туции за разпределение на капитал, като 
фокусът е върху дълговите ценни книжа, 
вкл. иновативни финансови инструменти 
на паричния и капиталовия пазар. Курсът 
включва анализ на функциите на търгов-
ските, инвестиционните банки и други 
финансови посредници, както и аспекти на 
регулирането на тези институции. В курса 
за управление на активи са включени теми 
и въпроси от проблематиката на финансо-
вите деривати. За курса със заглавие „Теми 
по финанси” въпросите за разглеждане се 
обявяват в началото на всеки семестър и 
това са съответно най-актуалните за пе-
риода. Много важен момент в обучението 
на студентите магистри в Университета 
Бъркли е възможността за персонализира-
не на учебния план за всеки студент в за-
висимост от неговите планове и желания 
за професионално развитие след придоби-
ване на диплома MBA. 

Обучението на бакалаври по икономи-
ческа специалност в Университета Бъркли 
включва дисциплини Финансова икономика, 
Международна парична икономика и др. В 
курса по международна парична икономика 
лекторът представя въпроси относно пла-
тежен баланс, респ. търговски баланс при 
фиксиран и плаващ валутен курс. Разглеж-
дат се теми относно интернационализа-
ция на финансовите пазари, международни 
макроикономически взаимозависимости, ка-
питалови потоци и формиране на валутни-
те курсове в съвременния свят. Лекционни-
те курсове и семинари, които се предлагат 

за студентите бакалаври, редовно се обно-
вяват – като съдържание и заглавия.

Колежът Помона предлага курсове 
„Международен икономикс”, „Пари, банки-
ране и финансови пазари”, „Управление на 
рискове във финансови институции”. Прави 
впечатление, че в началото на всяка учеб-
на година колежът обявява официално на 
сайта си новите курсове, които се пред-
лагат, както и всички курсове с обновено 
съдържание. 

В курса „Пари, банкиране и финансови па-
зари” се изяснява структурата на финансо-
вите пазари и тяхната роля за ефективно-
то разпределение на капитал. Студентите 
се запознават с използване на дългови цен-
ни книжа и финансови деривати. Предста-
вят се същността и целите на банковите 
регулации, както и анализ на политиките на 
централните банки, респ. последствията 
от тях върху национален доход, цени, меж-
дународна търговия и финансови потоци.

Курсът за управление на рискове във фи-
нансовите институции е фокусиран върху 
съвременни количествени методи за измер-
ване и управление на рискове в търговските 
банки – пазарен, кредитен, ликвиден, опера-
тивен риск. Разглежда се също въпросът как 
управлението на микрорискове въздейства 
върху макроикономическите условия. 

За новата учебна 2015/2016 г. се пред-
лага ревизиран курс със заглавие „Актуални 
теми по международен икономикс”. 

Най-общо, за американските универси-
тети е характерна динамика и гъвкавост 
по отношение на предлаганите дисципли-
ни по проблематиката на международни-
те финанси, което е в съответствие с из-
ключително динамичната икономическа 
и финансова среда в съвременния свят. 
Задължителните курсове са много по-мал-
ко на брой от избираемите. Най-престиж-
ните американски университети реагират 
на желанията и предлагат инициирани от 
студентите курсове, съответстващи на 
конкретната насоченост за професионално 
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развитие. Персонализирането на обуче-
нието, респ. на учебните планове, е най-ак-
туалната тенденция в сферата на висше-
то образование на най-високо равнище.

Трета част.  
Анкетно проучване относно 
методите и качеството  
на преподаване по дисциплината 
 Международни финанси в УНСС

Предвид важността на мнението на 
студентите за подобряване качеството на 
учебния процес важна част от работата по 
проекта е анкетното проучване за удовлет-
вореността на студентите в УНСС относ-
но методиката и качеството на преподава-
не по проблематиката на международните 
финанси. Във всички водещи европейски и 
американски университети процесът на 
обучение е неразривно свързан с оценката 
на преподавателската работа и реакцията 
на студентите в това отношение. Под-
държането на постоянна обратна връзка 
преподавател – студент е важна характе-
ристика на учебния процес в престижните 
висши училища. 

Анкетата беше проведена в края на 
учебната 2013/2014 г. В нея взеха участие 
студенти от специалност „Международни 
икономически отношения“, 6-и семестър 
(68 студенти) и „Международни икономи-
чески отношения с изучаване на английски 
език“, 6-и семестър (13 студенти), за кои-
то дисциплината е задължителна, както и 
студенти от специалност „Международни 
отношения“, 6-и семестър (26 студенти), 
за които тази дисциплина е избираема. 
Участвалите в анкетата студенти от 
специалност „Международни икономически 
отношения“ и „Международни икономиче-
ски отношения с изучаване на английски 
език“ съставляват около 45% от списъчния 
състав на студентите от тези специал-
ности. Проведеното анкетно проучване 
е анонимно и резултатите предоставят 
много ценна информация и ориентири. 

На въпрос „Как бихте оценили значение-
то на дисциплината Международни финанси 
за обучението на студентите в специал-
ност МИО?” 44% от студентите бакала-
ври (МИО на български) отговарят, че то 
е първостепенно и 56% голямо (при 4 въз-
можни отговора: Първостепенно значение, 
Голямо значение, Не особено голямо значе-
ние и По-скоро няма значение). Подобна е 
оценката на студентите от специалност 
МИО на английски, а 81% от студентите 
от специалност „Международни отноше-
ния“ посочват значението на дисциплината 
като първостепенно.

На въпрос „Смятате ли, че обучението 
по дисциплината Международни финанси до-
принася за професионалната ви ориентация 
и изграждане” 46% от специалност МИО 
отговарят – „Да, напълно“ и 47% – „По-скоро 
да“ (при 4 възможни отговора: „Да, напълно“, 
„По-скоро да“, „По-скоро не“ и „Не доприна-
ся“). Това означава, че 93% от студентите 
специалност МИО смятат, че обучението 
по международни финанси има голямо значе-
ние за професионалното им изграждане. По-
добна е оценката на студентите от МИО 
на английски език. 89% от студентите от 
специалност „Международни отношения“ 
са отговорили с „Да, напълно”. 

На въпрос „Срещнахте ли съществени 
трудности при усвояването на представя-
ната материя по дисциплината Междуна-
родни финанси” 57% от студентите от спе-
циалност МИО са заявили, че са имали труд-
ности при усвояването на материята, като 
50% определят като причина сложността 
на проблематиката, според 6% трудности-
те произтичат от липсата на достатъчно 
базови икономически знания и 1% от сту-
дентите смятат, че недостъпна форма на 
представяне е в основата на трудностите. 
Останалите 47% от анкетираните студен-
ти не са имали трудности при усвояването 
на материята. Сред студентите от специ-
алност МИО на английски общо 84% са има-
ли затруднения (46% поради сложността на 
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материята и 38% поради липсата на доста-
тъчно базови икономически знания). 16% не 
са имали проблеми. 31% от студентите от 
специалност „Международни отношения“ са 
имали затруднения поради сложността на 
материята, а 31% определят липсата на 
базови икономически знания като причина. 
Останалите 38% заявяват, че не са имали 
затруднения. Изводът, който следва е, че за 
част от студентите проблематиката на 
международните финанси е сложна и липса-
та на достатъчно базови икономически зна-
ния е в основата на проблеми и трудности 
при усвояването є – факт, който препода-
вателите винаги трябва да имат предвид.

На въпрос „Отговаря ли съдържанието 
на дисциплината Международни финанси на 
вашите очаквания?” 95% са отговорили поло-
жително (28% – Да, напълно и 67% – По-ско-
ро да). 93% от студентите от специалност 
МИО на английски са отговорили, че съдър-
жанието на дисциплината отговаря на очак-
ванията им, 7% не споделят това мнение. От 
анкетираните студенти от специалност 
МО, 88% са отговорили, че съдържанието на 
дисциплината напълно отговаря на очаквани-
ята им, а 12% са отговорили с „По-скоро не”.

На въпрос „Доколко актуални са темите 
и съдържанието на лекционния курс по дис-
циплината Международни финанси” 96% от 
студентите от специалност МИО ги оп-
ределят като актуални (62% отговарят с 
„Определено актуални” и 34% с „По-скоро ак-
туални”). Всички анкетирани студенти от 
специалност МИО на английски определят 
темите в курса като актуални.

Анкетата съдържа въпрос и относно на-
личие на дублирани теми в курса по „Между-
народни финанси” с други курсове в рамките 
на бакалавърското обучение и студентите 
отговарят отрицателно. Ако има отделен 
дублиран въпрос, анкетираните отговарят, 
че в дисциплината Международни финанси 
той е разгледан по-обстойно и ясно. Няма 
въпрос, който според студентите няма 
място в представяния курс.

На въпрос „Удовлетворени ли сте от на-
чина на представяне на материята в лек-
ционния курс” 92% от студентите специ-
алност МИО отговарят, че са удовлетво-
рени (49% – Да, напълно и 43% – По-скоро 
да). Всички анкетирани студенти от спе-
циалност МИО на английски са доволни от 
начина на преподаване на курса. 92% от 
студентите специалност „Международни 
отношения“ изразяват удовлетворение от 
начина на преподаване.

На въпрос „Целта на семинарните за-
нятия по Международни финанси е доизя-
сняване и допълване на представяната ма-
терия. Смятате ли, че тази цел се пости-
га?” 83% от студентите от специалност 
МИО отговарят положително, а остана-
лите 17% смятат, че тази цел по-скоро не 
е постигната. При студентите от специ-
алност МИО на английски съотношение-
то е 85% към 15% в полза на отговори-
лите положително. 71% от студентите 
специалност „Международни отношения“ 
са дали положителен отговор, а 19% – от-
рицателен.

Анкетата съдържа и два въпроса, каса-
ещи системата на оценяване на знанията 
на студентите по материята. Най-общо 
студентите определено смятат, че са-
мостоятелната им работа трябва да има 
по-голяма тежест при формиране на край-
ната оценка. Относно формата на самос-
тоятелна работа, която дава най-добри 
възможности за изява на студента, отго-
ворите на анкетираните показват разно-
образие в предпочитанията, като все пак 
се открояват подготовка и представяне 
на практически казус и презентация по за-
дадена тема. Разнопосочността на отго-
ворите на практика дава свобода за избор 
на преподавателя, който решава да включи 
самостоятелни изяви на студентите по 
проблематиката на преподавания курс в 
рамките на семестъра като фактор с оп-
ределена тежест за формиране на крайна-
та оценка.
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Четвърта част. Значение  
на темите от проблематиката 
на международните финанси  
за обучението на студенти 
икономисти

В съвременните условия завършващи-
те университетска икономическа спе-
циалност се нуждаят от задълбочени и 
актуални познания в изключително слож-
ната и динамична област на световната 
икономика, каквато е проблематиката 
на международните финанси. В УНСС изу-
чаването на дисциплината Международни 
финанси в бакалавърска степен за специал-
ност МИО се предхожда от дисциплината 
Макроикономика, съдържаща част за све-
товната икономика, която се чете в универ-
ситетския блок. От своя страна, курсът 
със заглавие „Международни финанси” за 
бакалаври е въвеждащ по проблемати-
ката и впоследствие студентите имат 
възможността да избират измежду ре-
дица други дисциплини в бакалавърска и 
магистърска степен, представящи раз-
лични аспекти на проблематиката. 

Световната финансова криза с начало 
от американската икономика през 2007 г., 
както и дълговата криза в Европейския па-
ричен съюз и нейното развитие, откроиха 
проблематиката на международните фи-
нанси като изключително значима и акту-
ална. Вниманието в съвременния свят е на-
сочено в най-голяма степен към тази сфера 
и съответно подготовката на студенти-
те икономисти включва увеличаващ се 
брой и непрекъснато актуализирани кур-
сове от проблематиката на международ-
ните финанси. 

Същевременно дисциплини от тази про-
блематика в УНСС се преподават в твърде 
ограничен брой специалности – както бака-
лавърски, така и магистърски. С оглед съ-
образяване с препоръките на Европейска-
та комисия за преодоляване на сериозно-
то разминаване между подготовката на 

студентите и съвременните изисквания 
на пазара на труда, екипът на настоящо-
то изследване препоръчва като необхо-
дима и адекватна мярка увеличаване на 
специалностите, в чиито учебни планове 
е включена проблематиката на междуна-
родните финанси чрез подходящи дисци-
плини. Тази препоръка се основава на аргу-
ментирано представяне на значението 
на проблематиката, и в частност – на 
отделните тематични блокове с оглед 
изграждане на компетентни икономисти 
в съвременните условия.

Курсът „Международни финанси” за 
бакалаври на катедра „МИО и бизнес” в 
УНСС включва няколко тематични блока, 
всеки един от които със своето значение 
за необходимата финансова подготовка 
на бъдещите икономисти и финансисти. 
Лекционният курс включва и много приме-
ри – христоматийни и актуални с оглед 
създаване на възможности за практическо 
и творческо осмисляне на представяната 
проблематика от студентите. 

Въвеждащият курс по международни фи-
нанси включва на първо място тематичен 
блок относно валутен пазар и валутни кур-
сове като основополагащ по проблематика-
та. Ролята на основополагащ тематичен 
блок се определя от мястото, значимостта 
и актуалността на включените въпроси. 
Валутният пазар е сърцевината на съвре-
менния глобален финансов пазар, доколкото 
е пресечна точка на всички международни 
сделки, ефективността на всяка една от 
които се определя от валутните є характе-
ристики. За периода 1977-2010 г. валутната 
търговия в света се е увеличила като обем 
234 пъти. Среднодневният оборот на све-
товния валутен пазар към 2013 г. е около 5,3 
трлн. USD, докато среднодневният оборот 
на пазара за стоки и услуги е 50 млрд. USD. 
На валутния пазар се формират валутните 
курсове и въпросите в това отношение са 
не просто основни, те са ключови в сфера-
та на международните парични отношения. 
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Като особено важен за икономическата, и 
в частност финансова грамотност на все-
ки бъдещ икономист, се определя въпросът 
за влиянието на валутнокурсовата про-
менливост върху икономическите процеси 
в съвременния свят – стокова търговия, 
капиталово движение, заемополучателите 
в чужди валути, международния туризъм. В 
световната икономика валутните курсове 
са важен канал за пренасяне на кризисни-
те сътресения от една държава и регион 
в други. Същевременно в националната 
икономика валутният курс е най-важната 
цена – цената на националната парична 
единица и съответно изборът на валутно-
курсов режим има значение за цялостното 
икономическо развитие и неговите параме-
три, определя в значителна степен докол-
ко националната валута ще бъде уязвима 
спрямо спекулативен натиск в условията 
на голяма капиталова мобилност в съвре-
менния свят. Фактът, че валутният курс 
е инкорпориран и на практика е елемент 
в националната макрорамка на всяка дър-
жава, определя значението на връзката на 
цената на валутата с платежния баланс.

Вторият тематичен блок относно пла-
тежен баланс включва теоретични аспе-
кти и актуални проблеми по материята. В 
съвременния свят някои теоретични аспе-
кти на платежните баланси се открояват 
със своята значимост и изискват нов за-
дълбочен анализ. Това са примерно въпроси-
те за икономическото значение на инфор-
мацията, предоставяна от платежните 
баланси, както и относно икономическата 
интерпретация на дефицита по текуща-
та сметка в съвременния свят. Въпросът 
за глобалните дисбаланси излезе на преден 
план, и по-конкретно – как и доколко глобал-
ните дисбаланси могат да се разглеждат 
като основа на световната финансова кри-
за с начало 2007 г.

Тематичният блок относно международ-
ната парична и финансова система включва 
въпроси за международните пари, валутна-

та конвертируемост, международната лик-
видност и финансовите институции в съ-
временния свят. Всеки един от елементите 
преминава еволюционни процеси и актуал-
ните развития са не просто много динамич-
ни и сложни, те са противоречиви и това 
прави ролята на лектора изключително ва-
жна и отговорна. Той трябва да представи 
насоки и тенденции на развитие във всяка 
една от сферите и да съумее да изгради 
основа за самостоятелно интерпретиране 
и анализиране на съвременните динамични 
процеси от страна на студентите. При-
мерно, въпросът за международните пари, 
и по-конкретно – за основните изисквания 
към една национална валута, изпълнява-
ща международни функции, се превръща в 
ключов с оглед на съвременните развития 
в международната парична сфера – фунда-
менталните проблеми на единната евро-
пейска валута, нестабилността на щат-
ския долар като доминираща международна 
валута, както и стремежът на Китай да 
постигне статут на международни пари за 
националната си валута. Показателите за 
измерване на международната ликвидност 
изискват нови насоки на анализа в съвре-
менните условия. Огромно предизвикател-
ство за всеки лектор по материята е пред-
ставяне на материята относно финансо-
вите институции – глобални и регионални. 
Мястото и значението на двете основни 
институции в глобалните финанси – МВФ 
и Световната банка, изискват изграждане 
на разбиране за развитието и функциите 
на тези две организации, създадени в края 
на Втората световна война и функциони-
ращи при напълно променени условия в на-
чалото на ХХI век. Проблемите на двете 
глобални институции, както и увеличава-
щата се роля на регионалните финансови 
институции са изключително важна част 
от обучението на всеки бъдещ икономист, 
който не просто трябва да бъде запознат с 
институционалната структура на между-
народната финансова система, но трябва 
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да има и изградено разбиране за процесите 
и причините в основата на развитието в 
тази сфера.

Паричните съюзи са важен и актуален 
факт за световната икономика. Разгръща-
нето на дълбоки кризисни процеси в Евро-
пейския паричен съюз след края на 2009 г. 
изведе на преден план аспекти на парична-
та интеграция в Европа, като насочи инте-
реса и към историята на паричните съюзи 
в света, респ. валидните уроци за ЕПС. Тази 
част от материята на международните 
финанси е не просто задължителен елемент 
в обучението на студентите икономисти в 
съвременните условия, тя изисква в изклю-
чителна степен задълбоченост и непрекъс-
нато обновяване.

Важна част от проблематиката на 
международните финанси е материята за 
финансовите деривати. Тя е включена в 
курсове с различни заглавия, които се пре-
подават на практика във всички престиж-
ни европейски и американски университе-
ти. Курсът със заглавие „Финансови де-
ривати” в УНСС е включен в учебните пла-
нове на две магистърски специалности –  
„Международни икономически отношения” 
и „Международни икономически отношения 
със специализация Международни финан-
си”. Предвид значението на материята за 
финансовите деривати за икономическа 
грамотност на високо равнище екипът 
на проекта препоръчва като необходимо 
увеличаване на броя на магистърските 
специалности в УНСС, в които се предла-
га този курс.

Финансовите деривати привлякоха ог-
ромно внимание в самото начало на ХХI век 
във връзка с изключително интензивното, 
на практика неконтролируемо развитие на 
пазара, а впоследствие в много по-голяма 
степен и във връзка със световната фи-
нансова криза след 2007 г. Предвид изме-
ренията на пазара за финансови деривати, 
както и функциите на финансовите инстру-
менти, всяка тема от материята може да 

се определи като задължителен елемент 
в обучението на един студент икономист 
в съвременния свят. Курсът по финансови 
деривати в УНСС включва няколко главни 
тематични блока. На първо място е част-
та за анализ на основните рискове, хеджи-
рани на пазара за финансови деривати, а 
именно – лихвен, валутен и кредитен риск. 
Познаването на същността на рисковете 
е в основата на оптимален избор на под-
ходящи финансови продукти за хеджиране. 
Включени са тематични блокове относно 
относително обособените пазари в рам-
ките на глобалния пазар за финансови де-
ривати, и по-конкретно – форуърд, фючърс, 
суап и опционен пазар. Кредитните дерива-
ти и ролята им за съвременните кризисни 
развития са предмет на анализ в отделен 
тематичен блок. Включването на предста-
вители на лихвен, валутен и индексен ин-
струментариум прави курса широкообхва-
тен и на практика се превръща във важна 
основа за разбиране и осмисляне от страна 
на студентите на актуалните развития в 
сложната и динамична финансова среда на 
съвременния свят.

Курсът „Капиталови пазари” има ха-
рактер на основополагащ курс за студен-
тите от магистърски групи, избрали спе-
циализация „Международни финанси“. Еже-
дневно капиталовият пазар служи за транс-
фериране на огромни по обем средства от 
стопанските субекти, които разполагат с 
излишни средства към тези, които имат 
недостиг на средства за различни цели. 
На практика капиталовите пазари способ-
стват за по-голяма икономическа ефектив-
ност и са един от най-важните фактори за 
реализиране на икономически растеж. Така 
се влияе и върху обемите произведени сто-
ки и услуги, техните цени, върху печалби-
те на стопанските субекти и т.н. Позна-
ването на капиталовите пазари, тяхното 
функциониране и връзката им с реалната 
икономика е от ключово значение за ико-
номистите. Нещо повече, функциониране-
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то на финансовите пазари, и в частност 
– на капиталовите пазари, се отразява и на 
личното благосъстояние. Все повече тези 
пазари са открити и достъпни за участие 
от страна на физически лица, давайки им 
допълнителни възможности за реализиране 
на печалби, но и криещи рискове от голе-
ми загуби. Ето защо, познанията относно 
капиталовите пазари са не само въпрос на 
специализирана академична подготовка, а 
са елемент от общата култура на съвре-
менния човек. 

Курсът има за цел да представи на сту-
дентите принципите на функциониране на 
капиталовите пазари, основните инстру-
менти и главните участници. Студентите 
се запознават с базисните теоретични 
концепции, които им помагат да разберат 
ролята и начините на функциониране на 
пазара. Представят се съвременните тен-
денции и проблеми в развитието на капи-
таловите пазари. Специално място е от-
делено на финансовите кризи (теория, при-
чини, съвременни проявления), както и на 
промените в регулациите на пазара, които 
те провокират. 

В учебната програма за 2015/2016 г. за 
първи път е включена дисциплина Регули-
ране на финансовите пазари. Целта на 
курса е да запознае студентите с мето-
дите и инструментите, чрез които държа-
вата и публичните институции регулират 
и надзирават финансовите пазари. Във въ-
веждащия тематичен блок се представят 
понятията регулиране и надзор, както и ин-
струментите и институциите, участващи 
в процеса. Разглеждат се концепциите за 
морален риск, информационна асиметрия, 
конфликт на интереси и системен риск, за 
да се обоснове необходимостта от регу-
лиране на финансовия пазар. Студентите 
се запознават с регулациите в различните 
сегменти и участниците на финансовите 
пазари – банки, инвестиционни фондове, 
агенции за кредитен рейтинг и др. Сравни-
телният анализ на финансовите регулации 

в САЩ и Европейския съюз ще позволи на 
студентите да анализират приликите и 
разликите в областта на регулирането. 
Специална тема е посветена на регулира-
нето на финансовите пазари в България. 
Прави се критична оценка на съвременните 
тенденции и реформи в регулациите на фи-
нансовите пазари, предизвикани от глобал-
ната финансова криза. На практика курсът 
способства за това студентите да имат 
изградена представа за съвременната ин-
ституционална и регулаторна инфраструк-
тура на финансовите пазари.

Заключение

Проблематиката на международните 
финанси представлява едно от най-дина-
мично развиващите се научни направления 
в областта на икономиката и финансите. 
Това направление придобива все по-голямо 
значение и популярност главно поради две 
причини. От една страна е процесът на 
глобализация, който свързва отделните 
икономики в един глобален пазар и превръ-
ща познанията в областта на междуна-
родните финанси в задължително условие 
за успешно присъствие на този пазар. От 
друга страна е внушителният обем на фи-
нансовите пазари в структурата на гло-
балния финансов пазар и определящото им 
значение за функционирането на светов-
ната икономика. Студентите икономисти 
биха могли да изградят по време на обуче-
нието си цялостна и коректна представа 
за съвременните пазарни процеси само при 
наличието на солидни познания в областта 
на международните финанси. Придобитите 
знания и умения в тази сфера имат пряко 
отношение и към бъдещата професионална 
реализация на студентите, доколкото уве-
личават и разширяват палитрата от въз-
можности след процеса на обучение. 

Извършената работа по проекта и на-
правеният сравнителен анализ с други 
европейски и американски университети 
позволяват да се направят някои важни 
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констатации и изводи. На първо място, изу-
чаваните в УНСС дисциплини от областта 
на международните финанси имат своите 
аналози в европейски и американски уни-
верситети и обучението по тях съответ-
ства на добрите практики. Същевременно 
обаче, дисциплини от тази проблематика 
в УНСС се преподават в твърде ограничен 
брой специалности. В тази връзка екипът, 
осъществил изследването, смята за це-
лесъобразно включването на подходящи 
дисциплини от проблематиката на меж-
дународните финанси в учебните плано-
ве на много по-широк кръг икономически 
специалности. 

На второ място се налага изводът, че за 
европейските и американски висши училища 
е характерно непрекъснатото обновяване 
и адаптиране на предлаганите курсове в 
зависимост от промените в реалната ико-
номическа среда, а и в зависимост от ин-
тересите на студентите. Курсовете са с 
по-ограничен обхват и по-тясно формули-
рани, което предполага навлизане в дълбо-
чина в по-тясна научна сфера. Налице е и 
по-голяма възможност за осъществяване 
на реален избор от страна на студентите 
на дисциплини, които да изучават.

Направените изводи и препоръки в рам-
ките на изследването по проекта могат 
да бъдат изключително полезни за усъвър-
шенстване на структурата на учебните 

програми по дисциплините от областта на 
международните финанси. Качеството на 
образователния процес би могло да се по-
добри чрез съобразяване с представени-
те добри практики относно съдържание-
то на учебните планове за икономически 
специалности, и по-конкретно – мястото 
на дисциплини с актуална проблематика 
от сферата на международните финанси.
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