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Tytutem wstepu

* Teoria jest tylko tak dobra, jak jest mozliwa do zastosowania w praktyce — nie
mniej od teorii zaczgd trzeba;

* W polskim systemie prawnym brak jest definicji legalnej derywatow;

e W ponizszych rozwazaniach przez derywaty rozumie¢ nalezy konstrukcje
cywilnoprawne uzalezniajgce wartos¢ swiadczenia od wartosci instrumentu
bazowego, ktére w obecnym stanie prawnym mieszczg sie w kategorii
instrumentow finansowych (opcje i transakcje terminowe);

e Podstawa dla konstrukcji derywatu jest art. 353" KC (swoboda kontraktowania)
i jest to tzw. umowa nienazwana, ktorej niezbednych elementow konstrukcyjnych
nie przewiduje zadna z obowigzujgcych ustaw;
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Derywaty pogodowe - zastosowanie

* Derywat pogodowy jest instrumentem zarzadzania ryzykiem pogodowym
o charakterze niekatastroficznym;

e Zabezpiecza przed wystgpieniem strat finansowych spowodowanych
zmiennoscig warunkéw pogodowych;

* Mozna ten instrument potraktowa¢ jako element zarzadzania ryzykiem
operacyjnym w takich branzach jak np.: energetyka, rolnictwo, budownictwo,
transport, przemyst spozywczy, przemyst rozrywkowy, a nawet oczyszczanie
miast;

* Instrumentem bazowym dla derywatu pogodowego moze by¢ np.: indeks
temperatury, indeks opadéw (deszczu lub $niegu), indeks predkosci wiatru,
czy tez indeks ilosci dni stonecznych lub pochmurnych;
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Derywat jako element kalkulacji biznesu

* Firmy sporzadzajgc biznes plan, opierajg swoje kalkulacje takze w oparciu
o zatozenia pogodowe;

* Istnieje ryzyko, ze kalkulacje cenowe bedg nieaktualne z uwagi na zdarzenia
przyszte i nieprzewidywalne — np.: planujgc okreslony rodzaj produkcji, firmy
zaktadajg, ze przyszte lato nie bedzie deszczowe i na tej podstawie ustalajg ceny
swoich produktow;

* Dla podniesienia bezpieczenstwa biznesu nalezy zatem dokonac transferu ryzyka
wystgpienia niepozgdanych zdarzen pogodowych poza firme — np.: poprzez
zawarcie umowy ubezpieczenia (rynek ubezpieczen) lub poprzez konstrukcje
derywatu pogodowego (rynek kapitatowy);

e W analizowanym sensie, derywat pogodowy ma charakter instrumentu
zabezpieczajgcego biznes (instrument hedgingowy);
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Derywat jako rodzaj zaktadu wzajemnego

* Planujac produkcje i kalkulujgc ceny przyjmuje zatozenie, ze lato nie bedzie deszczowe —
i jesli tak sie stanie — m@j biznes bedzie rentowny;

* JednoczesSnie zabezpieczam sie na wypadek, gdyby miato staé sie inaczej — zawieram
umowe (derywat), bedaca swoistym ,,zaktadem”, ze lato jednak bedzie deszczowe;

 Zatem jesli lato nie bedzie deszczowe — mdj biznes okaze sie rentowny, jesli jednak
miatoby okazac sie deszczowe — jestem zabezpieczony derywatem;

e W takim derywacie instrumentem bazowym jest np.: indeks opaddow, a mdj ,zaktad”
polega na przekonaniu, ze indeks opaddw wzrosnie w stosunku do usrednionych
poziomoéw opadow w danej okolicy w danym miesigcu kalendarzowym;

* W omawianym znaczeniu derywat tym rézni sie od ubezpieczenia, ze jest wzajemnym
zaktadem dwoch stron kontraktu i wyptata Swiadczenia pienieznego uzalezniona jest
od trafnosci przewidywan — nie zas od wyceny likwidatora szkody;
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Klasyfikacja derywatow pogodowych (1)

Derywaty pogodowe nalezy zaklasyfikowa¢ do niebedgcych papierami
wartosciowymi instrumentow finansowych, ktérymi w rozumieniu art. 2 ust. 1 pkt
2) lit. i) ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (dalej
UObInFin) sa:

opcje, kontrakty terminowe, swapy, umowy forward dotyczgce stop procentowych
oraz inne instrumenty pochodne odnoszqce sie do zmian klimatycznych, stawek
frachtowych, uprawnien do emisji oraz stawek inflacji lub innych oficjalnych danych
statystycznych, ktdre sq wykonywane przez rozliczenie pieniezne (...), a takze
wszelkiego rodzaju inne instrumenty pochodne odnoszqgce sie do aktywow, praw,
zobowiqzan, indeksow oraz innych wskaznikow, ktdore wykazujg wtasciwosci innych
pochodnych instrumentow finansowych.
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Klasyfikacja derywatow pogodowych (2)

* Powyzej przedstawiona regulacja wynikajgca z art. 2 wust. 1 pkt 2)
lit. i) UObInFin pozwala zaklasyfikowa¢ derywat pogodowy jako instrument
finansowy, ktéry jednak nie jest papierem wartosciowym;

 Tenze instrument finansowy jest rozliczany w formie pienieznej, co oznacza,
iz posiada on tzw. ,nierzeczywisty” charakter;

e W przypadku derywatéw ,rzeczywistych” przedmiot umowy jest doreczany
w wyniku jej wykonania (np.: doreczenie walut obcych lub metali szlachetnych),
jednak w omawianym przypadku derywatéw pogodowych nastepuje
zdematerializowane (bezgotéwkowe) rozliczenie wartosci pienieznej pomiedzy
stronami kontraktu;
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Klasyfikacja derywatow pogodowych (3)

« W powyzej przedstawionej regulacji wynikajgca z art. 2 ust. 1 pkt 2) lit. i)
UObInFin pojawia sie takze okreslenie instrument pochodny;

* Definicja instrumentu pochodnego znajduje sie w art. 3 pkt 28a) UObInFin
i oznacza opcje, kontrakty terminowe, swapy, umowy forward oraz inne prawa

majqgtkowe, ktérych cena zalezy bezposrednio lub posrednio od ceny lub wartosci
instrumentéw bazowych;

* jak to juz zostato powyzej wskazane - instrumentem bazowym dla derywatu
pogodowego moze by¢ np.: indeks temperatury, indeks opadow (deszczu lub

Sniegu), indeks predkosci wiatru, czy tez indeks ilosci dni stonecznych lub
pochmurnych;



KRAUSE-LEGAL.PL

Rodzaje derywatow pogodowych (1)

 Derywaty pogodowe, ktdore s3g instrumentami finansowymi ,opartymi” na
instrumencie bazowym, i ktdére majg nierzeczywisty charakter (rozliczenia
pieniezne), mogg wystepowa¢ w dwodch gtownych rodzajach, tj. opcjach
i kontraktach terminowych;

 Rdznica miedzy opcjg i kontraktem terminowym sprowadza sie do istnienia/
nieistnienia warunkowego charakteru wykonania zobowigzania;

* Opcja jest instrumentem finansowym jaki daje jego posiadaczowi prawo do
zakupu (call) lub sprzedazy (put) instrumentu bazowego lub do zadania
dokonania rozliczenia pienieznego z tytutu zmiany wartosci tego instrumentu,
w okreslonym czasie, po okreslonej cenie;

e Z tego prawa posiadacz opcji (w przeciwienstwie do kontraktu terminowego)
moze ale nie musi korzysta¢, zas ,ceng” za utrzymywanie warunkowego
charakteru opcji (prawa) jest tzw. premia opcyjna;
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Klasyfikacja derywatow pogodowych (2)

« W przeciwienstwie do opcji, kontrakt terminowy (z rozliczeniem finansowym)
jest umowqg o charakterze losowym, ktorego istota sprowadza sie do jego
bezwarunkowego wykonania;

* Kontrakty terminowe wystepujg w obrocie pod nazwami forward i futures;

* Kontrakty typu forward jest zatem zobowigzaniem do kupna lub sprzedazy rzeczy
lub praw w ustalonym momencie w przysztosci, po okreslonej cenie;

 Natomiast kontrakty typu futures (w przeciwienstwie do forward) majg
wystandaryzowany charakter, tj. wystepujg w obrocie (np.: na gietfdowym rynku
regulowanym) jako kontrakty z identyczng specyfikacjg, dot. m.in.: dat wygasania
kontraktow, instrumentow bazowych, liczby kontraktéw oraz cen, po jakich
instrument ten ma byc¢ sprzedany lub wedtug jakiej ma sie dokonac rozliczenie;
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Mechanizm derywatow pogodowych

W przypadku derywatu pogodowego majgcego charakter opcji, dla ktérego instrumentem
bazowy jest np.: indeks opaddw, jego posiadacz ma prawo (za cene premii opcyjnej),
zgdac rozliczenia opcji w przypadku, gdy w okreslony terminie indeks ten wzrosnie (czyli
wystgpi ponadnormatywna ilo$¢ opadéw w okreslonym czasie);

* Jesli jednak lato okazato sie suche, co przewidywat przyjety przez firme biznes plan,
posiadacz takiej opcji nie musi korzysta¢ z prawa jej rozliczenia (skoro zaktadat wzrost
indeksu opaddow).

* Opcja ta nie zostanie wykonana. Wéwczas jedyng ,ceng” za suche lato i niewykonane
zabezpieczenie przez ryzykiem pogodowym okaze sie pobrana z tytutu wystawienia opcji
premia opcyjna;

* Kontrakt terminowy, choc jest ,tanszy” z uwagi na brak koniecznosci uiszczenia premii
opcyjnej, jest tez bardziej ryzykowny, poniewaz ma o bezwarunkowy charakter, czyli
strony, ktére go zawarty muszg go wykonag, niezaleznie od tego czy lato okazato sie suche
czy deszczowe;
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Derywaty pogodowe a CIT (1)

Wiasna definicja pochodnych instrumentdéw finansowych w CIT

e Art. 16. 1b. llekro¢ w ustawie jest mowa o pochodnych
instrumentach finansowych, rozumie sie przez to prawa
majatkowe, ktorych cena zalezy bezposrednio lub posrednio od
ceny towarow, walut obcych, waluty polskiej, ztota dewizowego,
platyny dewizowej lub papierow wartosciowych, albo od wysokosci
stop procentowych lub indeksow, a w szczegdlnosci opcje i
kontrakty terminowe.
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Derywaty pogodowe a CIT (2)

Wydatki na derywat jako koszt podatkowy CIT

« Art. 16. 1. 8b) Nie uwaza sie za koszty uzyskania przychodow
wydatkéow zwigzanych z nabyciem pochodnych instrumentéow
finansowych - do czasu realizacji praw wynikajgcych z tych
instrumentow albo rezygnacji z realizacji praw wynikajgcych z tych
instrumentow albo ich odptfatnego zbycia - o ile wydatki te,
stosownie do art. 16g ust. 3 i 4, nie powiekszajg wartosci
poczatkowej srodka trwatego oraz wartosci niematerialnych
| prawnych.
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Derywaty pogodowe a VAT (1)

* Brak definicji instrumentu finansowego/pochodnego w ustawie VAT

e W zakresie, w jakim towary i ustugi sg wykorzystywane do wykonywania
czynnosci opodatkowanych, podatnikowi przystuguje prawo do obnizenia kwoty
podatku naleznego o kwote podatku naliczonego (art. 86 ust. 1 VAT)

* Podatnik ma prawo do obnizenia kwoty podatku naleznego o kwote podatku
naliczonego, jezeli importowane Iub nabyte towary i usfugi dotycza
wykonywanych na terytorium kraju: transakcji, w tym posrednictwa, dotyczgcych
rachunkow terminowych i biezgcych, ptatnosci, przelewow, dtugow, czekow i
innych zbywalnych instrumentéow finansowych, z wytgczeniem inkasa naleznosci
i faktoringu (art. 86 ust. 9 pkt 4 VAT)
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Derywaty pogodowe a VAT (2)

* towary - rzeczy ruchome, jak rowniez wszelkie postacie energii, budynki i budowle lub ich
czesci, bedgce przedmiotem czynnosci podlegajacych opodatkowaniu VAT, ktdre s3
wymienione w klasyfikacjach wydanych na podstawie przepiséw o statystyce publicznej,
a takze grunty;

Instrument pochodny nie jest towarem w rozumieniu VAT

* sprzedaz - odptatna dostawa towardw i odptatne Swiadczenie ustug na terytorium kraju,
eksport towardéw oraz wewngtrzwspolnotowa dostawa towaréw

 Zwolnienie przedmiotowe — ustugi posrednictwa finansowego, z kilkoma wyjgtkami (art.
43 ust. 1 VAT)
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Derywaty pogodowe a PCC (1)

Podatkowi podlegajg umowy sprzedazy oraz zamiany rzeczy i praw
majatkowych (art. 1 ust. 1)

1) rzeczy znajdujace sie na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub
prawa majgtkowe wykonywane na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej;

2) rzeczy znajdujace sie za granicg lub prawa majatkowe
wykonywane za granicg, w przypadku gdy nabywca ma miejsce
zamieszkania lub siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej i
czynnosc cywilnoprawna zostata dokonana na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej.
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Derywaty pogodowe a PCC (2)

Nie podlegajg podatkowi czynnosci cywilnoprawne, inne niz
umowa spotki i jej zmiany, jezeli przynajmniej jedna ze stron z
tytutu dokonania tej czynnosci jest:

a) opodatkowana podatkiem od towarow i ustug,

b) zwolniona z podatku od towardw i ustug,
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Derywaty pogodowe a PCC (3)

Zwolniona od podatku jest sprzedaz praw majatkowych, bedacych
instrumentami finansowymi (art. 9 PCC):

a) firmom inwestycyjnym oraz zagranicznym firmom inwestycyjnym,

b) dokonywang za posrednictwem firm inwestycyjnych lub zagranicznych
firm inwestycyjnych,

c) dokonywang w ramach obrotu zorganizowanego,

d) dokonywang poza obrotem zorganizowanym przez firmy inwestycyjne

oraz zagraniczne firmy inwestycyjne, jezeli prawa te zostaty nabyte przez te
firmy w ramach obrotu zorganizowanego

- W rozumieniu przepisow ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi
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Derywaty pogodowe a rachunkowos¢ (1)

* MBSR 25 — Inwestycje

 MSR 32 — Ujawnianie i prezentacja instrumentow finansowych

* MSR 39 — Ujmowanie i wycena

* Ustawa z 29 wrzes$nia 1994 o rachunkowosci

* Rozporzgdzenie Ministra Finansow z dnia 12 grudnia 2001 w sprawie

szczegotowych zasad uznawania, metod wyceny, zakresu ujawniania i
sposobu prezentacji instrumentéw finansowych

* Wtasna definicja instrumentu finansowego (Art. 3 ust. 1 pkt 23
ustawy)

* Wtasna definicja instrumentu pochodnego ( § 3 pkt 4 rozporzadzenia)
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Derywaty pogodowe a rachunkowosc¢ (2)

* Instrument finansowy - kontrakt, ktory powoduje powstanie
aktywow finansowych u jednej ze stron i zobowigzania finansowego
albo instrumentu kapitatowego u drugiej ze stron pod warunkiem,
ze z kontraktu zawartego miedzy dwiema lub wiecej stronami
jednoznacznie wynikajg skutki gospodarcze, bez wzgledu na to, czy
wykonanie praw lub zobowigzan wynikajgcych z kontraktu ma
charakter bezwarunkowy albo warunkowy.
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Derywaty pogodowe a rachunkowosc (3)

Instrument pochodny - instrument finansowy, ktérego:

* wartosc jest zalezna od zmiany wartosci instrumentu bazowego, to jest
okreslonej stopy procentowej, ceny papieru wartosciowego lub towaru, kursu
wymiany walut, indeksu cen lub stép, oceny wiarygodnosci kredytowej lub
indeksu kredytowego albo innej podobnej wielkosci i

* nabycie nie powoduje poniesienia zadnych wydatkéw poczatkowych albo
wartosc¢ netto tych wydatkow jest niska w porownaniu do wartosci innych

rodzajow kontraktow, ktérych cena podobnie zalezy od zmiany warunkow
rynkowych, i

* rozliczenie nastgpi w przysztosci.

Do instrumentow pochodnych zalicza sie w szczegdlnosci transakcje terminowe,
takie jak kontrakty forward lub futures, opcje oraz kontrakty swap
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Podsumowanie

* Derywaty pogodowe sg umowami, ktore majg charakter wzajemny, dwustronnie
zobowigzujacy, odptatny i konsensualny;

* Ich zawarcie nastepuje na podstawie swobody kontraktowania, cho¢ granicami
tej swobody mogg by¢ np.: zasady wspotzycia spotecznego;

* Na gruncie UObInFin s3 one okreslone jako wykonywane przez rozliczenia
pieniezne instrumenty finansowe, oparte na instrumentach bazowych;

* Umocowanie tych derywatow na gruncie UObInFin daje mozliwos¢ obrotu nimi
zarowno na giefdowym rynku regulowanym (po przeprowadzeniu procesu
dopuszczenia i wprowadzenia do obrotu, co tgczy sie z tzw. przymusem
maklerskim, czyli posrednictwem firmy inwestycyjnej), jak i na rynku OTC
(z uwagi na brak przymusu rynku regulowanego w polskim prawie)
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Dziekuje za uwage!
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