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Аннотация: В настоящее время погодные производные стали особенно актуальны в связи с изменением 

климата и ростом числа погодных катаклизмов. Неопытность и отсутствие практики могут привести к угрозам 
экономической безопасности, которые влияют на все сферы деятельности предприятия. В данной статье рассмат-

ривается проблема, что погодные деривативы самостоятельно могут становится источниками других рисков. В 

работе предложено теоретическое обоснование данного эффекта, который определяется как «смещение фокуса 

риска». Целью исследования является подтверждение «эффекта деривативов» и оправдание разработанной тео-

ретической модели по методу VAR для оценки таких появляющихся угроз безопасности экономики предприятия 

– Weather-Security VAR. В частности, данная модель ориентирована на предприятия дальневосточного региона, 

наиболее подверженных климатическим изменениям в настоящее время. Полученные результаты исследования 

могут быть использованы для формирования и развития теоретического блока направления деривативов. С прак-

тической точки зрения представленная модель может использоваться руководителями компаний и региональных 

инвестиционных операторов для оценки вероятностей погодных рисков и последствий угроз экономической без-

опасности. 
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This article discusses the problem that weather derivatives, despite their ability to minimize risks, become themselves 

sources of other risks. There is a theoretical justification of this effect, defined as «risk focus shift». Study purpose is to 

confirm «derivative’s effect» and justify developed theoretical model using VAR method to assess emerging threats and 
consequences on enterprise's economic security – Weather-Security VAR. In particular, this model is focused on enter-
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Введение. Рост экономической турбу-

лентности и, как следствие, политических 

шоков способствует повышению заинтересо-

ванности в методах защиты и страховании 

финансовых активов предприятия. Специали-

стами отмечается повышение потребности в 

заключении контрактов с производными фи-

нансовыми инструментами (далее – ПФИ), в 

частности, с внебиржевыми ПФИ [1]. Отме-

чается также стабильный рост количества 

операций, около 30% в год, с внебиржевыми 

деривативными контрактами за последние 5–

6 лет [2]. 

Эволюция деривативных контрактов про-

двигалась на основании реформирования ба-

зового актива, а именно: от видов металлов и 

результатов сельскохозяйственного труда до 

индексов отопительного сезона (градусо- 

дней) [3]. Актуальностью последнего вре-

мени  является   необходимость   в заключе-

нии «погодных деривативов», что обуслов-

лено   изменением   климата, погодными ка-

тастрофами, появлением климатических из-

держек [4]. Погодные деривативы отлича-

ются от традиционных тем, что базовый ак-

тив (дождь/температура/снег) не имеет пря-

мой зависимости от цены погодного дерива-

тива [5].  

Обзор литературы. Анализ экономиче-

ской литературы показал, что погодные дери-

вативы являются объектом интереса многих 

исследователей, выпускается большое коли-

чество статей по данной теме. Однако значи-

тельная часть носит описательный или обзор-

ный характер. Несмотря на это, некоторые ав-

торы, специализирующиеся на производных 

финансовых инструментах, поднимают про-

блемные вопросы. В частности, в аспекте фи-

нансового учета, автором отмечается, как эво-

люция деривативов, используемых для мини-

мизации рисков, привела к тому, что они 

стали источником риска, влияющего на фи-

нансовый актив компании [6]. Потому, про-

ецируя указанную проблему на фокус погод-

ных деривативов, в данной статье рассматри-

вается противоречие, выражающееся в том, 

что использование внебиржевых ПФИ для 

страхования погодных рисков становится ис-

точником появления новых рисков и угроз 

предприятия, способные повлиять на приня-

тие управленческих решений и на экономиче-

скую безопасность компании. Погодный риск 

будет только увеличиваться, поскольку изме-

нение климата вызывает рост изменчивости 

погоды [7], что обуславливает стабильное 

увеличение погодных деривативов и их воз-

можных вариаций. Потому заключение по-

годных деривативов приоритетно для пред-

приятий Дальнего Востока, где исследова-

тели отмечают региональную агроклиматиче-

скую и экономическую коллизию. В связи с 

тем, что данный регион отличается природ-

ной уязвимостью и, в тоже время, богатством 

ресурсов и экономическим потенциалом [8]. 

Гипотезами данного исследования явля-

ются: H1 – деривативы обладают эффектом 

переноса рисков, что обуславливается зависи-

мостью: «минимизации одних рисков, спо-

собствует появлению других рисков»; H2 – 

инструменты VAR могут быть применены 

для управления рисками, источниками кото-

рых являются деривативы и перенесены на 

оценку будущих последствий. 

Потому целью данной статьи является 

обоснование появления новых рисков и угроз 

от использования погодных деривативов и 

оправдание теоретической модели по методу 

VAR для оценки этих появляющихся угроз 

безопасности экономики региональных агро-

промышленных и транспортно-логических 

предприятий как наиболее подверженных по-

годным изменениям на Дальнем Востоке. Ме-

тодология данной работы строилась на при-

менении общенаучных методов исследова-

ния: анализ, синтез, компиляция, аналогия, а 

также специализированных: PESTанализ, 

имитационное моделирование, value-at-risk, 

исторические данные. 

Риски экономической безопасности ис-

пользования внебиржевых погодных дери-

вативов. «Будущие риски невозможно по-

нять без изучения экономических сил, кото-

рые их формируют» – по Мертону [9]. Важ-

ный тезис, отображающий сущность таких 

финансовых инноваций, как внебиржевые по-

годные деривативы. Последствия рисков де-

ривативов зависят напрямую от того, для ка-

ких конкретных целей такие ПФИ использу-

ются и в какой экономической среде [10]. Так 

как подобные экономические движения спо-

собны оказать влияние на конечные резуль-

таты работы предприятия и его интересы, а 

также на его возможности и перспективы 

[11]. Подобные результаты имеют два вида 
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исходов: положительный и отрицательный, 

или «прибыли и убытки», что напрямую воз-

действует на экономическую безопасность. В 

соответствии с ресурсным подходом, одной 

из наиболее значительной категорией акти-

вов компании, подвергающейся угрозам, яв-

ляются финансовые активы. В то же время, 

деривативы или ПФИ, на основании МСФО 

(IFRS) 9 («Финансовые активы») учитыва-

ются в качестве финансовых активов компа-

нии. Описанные активы подвергаются финан-

совому учету и отражению в финансовой от-

четности, влияют на расчет основных эконо-

мических показателей деятельности: устой-

чивости и ликвидности. Отметим, что Смелик 

Роман определяет экономическую безопас-

ность предприятия как состояние, 

характеризующееся эффективным использо-

ванием организационных ресурсов, которые 

способны предотвратить угрозы и вызовы и 

гарантировать устойчивое функционирова-

ние [12]. Потому принятие в качестве финан-

совых активов (ресурсов компании) произ-

водных финансовых инструментов способно 

повлиять на качество показателей деятельно-

сти и, как результат, на экономические по-

следствия компании, на основании которых 

будет оцениваться экономическая безопас-

ность компании. 

На основании проведения PEST анализа 

компании была выведена матрица типов 

угроз экономической безопасности от заклю-

чения контрактов на погодные деривативы, 

которая представлена в таблице 1. 
 

Таблица 1 

Матрица типов угроз экономической безопасности компании,  

возникающих при заключении погодных деривативов 
Источник: составлено автором 

Типы угроз Факторы угроз Описание последствий 

Юридические 

Отсутствие опыта прак-

тики составления внебир-

жевых контрактов 

Наличие скрытых условий во вне-

биржевых контрактах; 

невыгодная ответственность сторон 

договора. 

Финансовые 

Отсутствие методики рас-

чета ценообразования 

внебиржевого контракта 

Проценты по неустойкам и штра-

фам в договорных обязательствах; 

возникновение финансовых рисков 

(банкротства, кредитного, репута-

ционного). 

Бухгалтерские 

Отсутствие методики 

определения базового ак-

тива ПФИ; 

расчет справедливой 

стоимости ПФИ 

 

Искажение расчетов налоговых и 

бухгалтерских выплат; 

вуалирование показателей дебитор-

ской и кредиторской задолженности 

в балансе организации; вуалирова-

ние показателей выручки и при-

были. 

Финансовой 

отчетности 

Искажение статей акти-

вов и пассивов Бухгалтер-

ского баланса, Отчета о 

финансовых результатах. 

Отрицательное влияние на взаимо-

увязку показателей финансового со-

стояния (устойчивости, рентабель-

ности, ликвидности). 

 

 

 



                                                                                                          

 

                                                                                                                                                          В.А. Шичалина 

 

                    Экономика. Право. Инновации № 3 / 2023                                                                                      7 

Продолжение таблицы 1 

Типы угроз Факторы угроз Описание последствий 

Репутационные 
Деформация отчета 

аудитора. 

Неверное принятие управленческих 

решений; отказы в выдаче креди-

тов; отказ в подтверждении креди-

тоспособности организации; введе-

ние в заблуждение управленцев ор-

ганизации. 

Goodwill 
Искажение деловой 

репутации. 

Падение рейтингов компании; 

снижение конкурентоспособности и 

доверия; потеря клиентов, кредито-

ров, спонсоров. 

 

На основании проведенного анализа 

убеждаемся в наличии парадокса: дерива-

тивы существуют для минимизации рисков, 

но  их использование несет в себе новые 

риски – компании заключают контракты на 

погодные деривативы, и из-за них возникают 

риски экономической безопасности. По мне-

нию автора, данная особенность характери-

зует сущность деривативов – минимизация 

одних типов рисков за счет создания других 

рисков. Данный «эффект деривативов» 

можно обозначить как «смещение фокуса 

рисков». При  этом   риск-менеджмент   дери-

вативов   становится   более  комплексным, 

так как необходимо брать во внимание дан-

ный эффект и проводить подготовительную 

работу для управления прочими рисками 

компании, например, рисками экономиче-

ской безопасности. Изучение феномена «эф-

фекта деривативов» может быть интересным 

исследователям различных форм деривати-

вов.  

Методология VAR для рисков эконо-

мической безопасности при использовании 

погодных деривативов. Предполагается, что 

для экономической оценки последствий «эф-

фекта деривативов» метод VAR является 

наиболее подходящим. Продемонстрируем 

использование данного метода для оценки 

рисков   экономической   безопасности по-

средством   заключения   контрактов с вне-

биржевыми   погодными  деривативами. Ра-

нее  в   литературе   уже   рассматривался   ме-

тод   VAR   для   оценки  погодных  деривати-

вов: в   работе   авторов  Prettenthaler F.,   Ko- 

 

berla J., где VAR  используется для моделиро-

вания будущих метеорологических состоя-

ний, что  приводит  к  более точной оценке 

погодных   производных [13]. В другой ра-

боте Bilan Y., Mentel G. применяют метод 

VAR для погодных деривативов и модели-

руют   погодный фактор как «причинный» ин-

струмент, основанный  на конкретных исто-

рических  данных, а не на знаниях синопти-

ков [14].  

Автором отмечается, что предыдущие ис-

следователи использовали метод VAR исклю-

чительно для определения состояния базо-

вого актива погодного дериватива или его 

прогнозирования. Отличием данной работы 

является то, что метод VAR используется 

«транзитно», т.е. полученная «нестоимост-

ная» оценка базового актива будет перене-

сена на экономический результат другого 

риска – риск экономической безопасности. 

Что представляет собой метрику потенциаль-

ных последствий этого риска (в стоимостном 

выражении), которые могут или не могут про-

изойти. 

Теоретическое описание модели 

Weather-Security VAR. Название предло-

женной модели «Weather-Security VAR» 

(кратко – W1S2-VAR). В названии отобра-

жена логика данного варианта VAR – в 

начале появились погодные деривативы, а по-

том возникли угрозы экономической безопас-

ности от их использования. В таблице 2 пред-

ставлены основные параметры модели 

«Weather-Security VAR». Допущения модели 

W1S2-VAR: 
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– в данном кейсе рассмотренные риски 

экономической безопасности возникают при 

применении погодных деривативов для до-

стижения целей данной статьи. Но автор до-

пускает, что применение предложенной мо-

дели можно расширить на другие риски инди-

видуальной направленности компании; 

– в предложенной модели берутся во вни-

мание внебиржевые погодные деривативы;  

– предложенная модель умышленно не 

акцентирует внимание на виде контракта по-

годного дериватива, так как угроза «перено-

сится» на риск экономической безопасности, 

потому в модели фиксируется только само-

стоятельный факт участия погодного дерива-

тива; 

– на основании требований МСФО (IFRS) 

13 «Справедливая стоимость» оценка возни-

кающих рисков экономической безопасности 

будет соответствовать второму уровню 

иерархии справедливой стоимости «исход-

ные данные, которые не являются публич-

ными или котируемыми, включенными в 

Первый уровень и которые прямо или кос-

венно являются наблюдаемыми для актива 

или обязательства» [15]. 

 

Таблица 2 

Параметры модели Weather-Security VAR 
Источник: составлено автором 

Параметр Значение Описание 

Временной 

горизонт 

15 дней–1 месяц; 

1 месяц–3 месяца; 

1 месяц–6 меся-

цев. 

Период времени, на который производится рас-

чет риска. Берется временной горизонт до шести 

месяцев, так как предполагается, что оптималь-

ное действие внебиржевых контрактов на по-

году от 1 до 6 месяцев. Более шести месяцев за-

ключать погодные контракты лучше на бирже. 

Оценка 

вероятности риска 
95% По методологии Risk Metrics. 

Базовая валюта 

(потери) 

Валюта, в которой 

рассчитывается 

VAR 

Валюта договора/баланса: у.е., USD, и прочие. 

Метод 

вычисления VAR 

Историческое  

моделирование 

Наблюдаемые данные температуры погоды за 

аналогичный прошлый период. 

Риск 

экономической  

безопасности 

Угрозы: 

юридические, 

финансовые, 

бухгалтерские, 

финансовой  

отчетности, 

репутационные, 

Goodwill. 

В рамках данной модели оценить в количествен-

ном выражении величину риска экономической 

безопасности допускается по таким угрозам как: 

юридические, финансовые, бухгалтерские, фи-

нансовой отчетности. В рамках данной модели 

угрозы по: репутация, Goodwill допускается оце-

нить качественным методом, например, эксперт-

ным: сколько компания не дополучит из-за воз-

никающих угроз. В общий расчет оценки риска 

экономической безопасности угрозы по репута-

ция и Goodwill взяты не будут. Но могут быть до-

бавлены в качестве увеличивающего коэффици-

ента. 

 

В рассматриваемом случае нетрадицион-

ной модели под риском экономической без-

опасности подразумеваются угрозы, которые 

формируют количественные потенциальные 

негативные последствия. Угрозы для W1S2-

VAR взяты из таблицы 1.  
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Практическая реализация модели 

«Weather-Security VAR». Предложенную 

модель W1S2-VAR мы будем реализовывать 

с помощью метода имитационного моделиро-

вания на примере предприятия, отражающего 

региональную особенность ДФО: экосистемы 

транспортного комплекса. 

Ситуация: Крупный склад, располагаю-

щийся в пригороде г. Владивостока, Дальний 

Восток, Россия. Последние несколько лет в 

зимний период времени наблюдались резкие 

перепады температуры. Но Управляющая 

компания не увеличивала подачу тепла в 

складские помещения, если на улице –15 oC. 

Из-за чего продукция перемораживалась и 

браковалась. Были зафиксированы жалобы 

клиентов, несколько  контрактов  на   дли-

тельное хранение продуктов были расторг-

нуты. Потому   руководство   склада   решило 

заключить с  Управляющей   компанией   рай-

она   внебиржевой  опционный   договор на 

увеличение подачи теплоэнергии при пони-

жении  температуры (ниже –15 oC) на один 

месяц (январь). Согласно   погодному опци-

онному договору, доплата  за   тепло при 

уличной  температуре  от –15 oC до –20 oC 

осуществлялось по тарифу +20%; при улич-

ной температуре от –20 oC до –25 oC  – по та-

рифу +30%. Если увеличение подачи тепла 

Управляющей компанией не реализовыва-

лось, то она должна была делать скидку по 

всему месячному счету на 50%. Благодаря 

описанному погодному деривативу склад ми-

нимизировал свои будущие риски бракован-

ной продукции и отказа клиентов. Подразу-

мевалось, что Управляющая компания не бу-

дет работать в убыток и исполнять условия 

склада по погодному деривативу. При этом 

плата за «будущий риск» – в качестве 

надбавки 20% и 30% от существующего та-

рифа. Базовым активом являлась температура 

погоды. Руководство склада понимало, что 

заключение дополнительного погодного оп-

циона минимизирует риски порчи продукции 

и клиентские риски, но приводит к возникно-

вению риска экономической безопасности 

предприятия. У складской компании появи-

лись финансовый актив и угрозы, связанные с 

ним.  

Потому с помощью W1S2-VAR проде-

монстрируем расчет финансовых послед-

ствий от использования опционного погод-

ного контракта. 

Шаг 1. Условия реализуемой модели: 

временной горизонт внебиржевого опцион-

ного договора – январь месяц, 31 день; ва-

люта – российские рубли. 

Шаг 2. Для анализа используем метод ис-

торических данных: данные о температуре 

погоды с 1 по 31 января за период с 2020 по 

2022 годы. Исторические данные были взяты 

из открытых источников. Диаграмма измене-

ний погоды за 2020–2022 годы представлена 

на рисунке 1. 

 

 
 

Рисунок 1 – Диаграмма изменения температуры погоды в январе во Владивостоке  

за период с 2020 по 2022 годы 
Источник: составлено автором 
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Шаг 3. Далее производится сортировка 

данных погоды за три года для определения 

наихудших значений. На рисунке 2 показана 

диаграмма «Weather-Security VAR». Самые 

крайние температуры за месяц были два раза: 

8.01.2021 (–23,5 oC) и 7.01.2021 (–21,3 oC). 

При температуре ниже –20 oC у компании 

наступают самые неконтролируемые риски. 

Это дает понимание, что в январе месяце из 

31 дня (100%) были два дня (5%) с самыми 

низкими температурами, которые способны 

принести 95% негативных последствий на 

экономическую деятельность компании. Не-

смотря  на  то, что низкие температуры со-

ставляют всего лишь 5% от всех наблюдений, 

вероятность наступления двух «худших 

дней» –  95%, что отличает «погодную ста-

бильность». Более того, аналитический обзор 

рисунка 2 позволяет сделать вывод, что появ-

ление низких температур от –15 oC до – 20 oC 

в 2021 году было более частым, чем в другие 

годы. 

 

 
Рисунок 2 – Weather-Security VAR 

Источник: составлено автором 

 

Наличие таких «экстремальных» данных 

расширяет базу данных по погодным рискам, 

что делает прогноз на будущие периоды бо-

лее эффективным. Таким образом, увеличе-

ние платы за теплоэнергию по внебиржевому 

опционному погодному деривативу с Управ-

ляющей компанией до 50% по тарифу озна-

чает, что складская компания не понесет 95% 

негативных последствий экономической без-

опасности, указанных в таблице 1. 

Полученные результаты. Предложен-

ная интерпретация теоретической модели 

распространяет практику оценки риска на по-

годные деривативы в аспекте аналитики 

угроз по экономической безопасности. Мо-

дель позволяет провести оценку экономико-

климатических последствий выявленного эф-

фекта «фокуса переноса риска». Полученная 

вероятность применима для стратегии резер-

вирования, позволяет руководителям опреде-

лить размер резерва, способы и источники его 

формирования. Кроме того, продемонстриро-

ванная модель способствует более точному 

отражению показателей в финансовой отчет-

ности компании для пользователей, спонсо-

ров, кредиторов и руководителей. Модель 

расширяет объем информации о финансовом 

положении компании, использовании инстру-

ментов риск-менеджмента. Автором делается 

акцент, что значимость и понимание исполь-

зования подобных погодных деривативов и 

их оценка крайне важна для предприятий 

Приморского края и Дальневосточного реги-

она в связи с растущей климатической турбу-

лентностью при принятии экономических и 

корпоративно-климатических решений.  
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Предложенная методика может быть ре-

комендована для использования и стать осно-

вой для разработки мероприятий по управле-

нию рисками в климатическом районирова-

нии инвестиционным региональным операто-

ром АО «Корпорация Дальнего Востока и 

Арктики» [16]. Полученные результаты под-

тверждают обозначенные гипотезы H1 и H2. 

Таким образом, поставленные цели в данной 

статье достигнуты, а именно: обосновано по-

явления новых рисков и угроз от использова-

ния погодных деривативов и оправдана тео-

ретическая модель по методу VAR для 

оценки этих появляющихся угроз и послед-

ствий на безопасность экономики предприя-

тия и, как следствие, региона. 
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