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ИССЛЕДОВАНИЕ МОДЕЛИ ДВУХЭТАПНОГО РЫНКА ЭЛЕКТРОЭНЕРГИИ
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МГУ им. М.В. Ломоносова

Резюме

Проблема повышения эффективности рынков однородных товаров (электроэнергии, газа и других
ресурсов) представляет значительный интерес. Один из возможных путей снижения “рыночной власти”
компаний - это введение возможности заключения форвардных контрактов. На примере симметричной
олигополии рассматривается модель функционирования спотового и форвардного рынков,
организованных как аукционы Курно. На рынке действуют риск-нейтральные арбитражеры, чья
активность уравнивает форвардную и спотовую цены. Производители стремятся максимизировать свою
прибыль, используя стратегии, соответствующие совершенному подыгровому равновесию (СПР)
рассматриваемой двухэтапной игры. Выяснены условия существования равновесия для
коррелированных смешанных стратегий: в зависимости от случайного фактора на спотовом рынке
реализуется “рынок быков” или “рынок медведей”. Найдены оптимальные стратегии рациональных
потребителей в зависимости от резервной цены и параметра, характеризующего избегание риска.
Проведено сравнение СПР с равновесиями по Нэшу для одноэтапных моделей.
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1. Введение

В данной статье мы продолжаем исследование математических моделей форвардного рынка
однородного товара. Тема является актуальной, поскольку в литературе форвардный рынок изучается
как один из важнейших механизмов снижения рыночной власти компаний, а также как стабилизатор
функционирования отрасли. В качестве структуры рынка рассмотрим симметричную олигополию. Такая
ситуация представляет интерес, поскольку для электроэнергии и других ресурсов характерна
значительная концентрация производства, в то же время потребители зачастую не имеют рыночной
власти. (Обсуждение соответствующих данных приведено в [1].) Другое важное предположение –
наличие на рынке арбитражеров и связанное с этим равенство цен на спотовом и форвардном рынках. В
работах [2]-[4] выяснялись равновесные стратегии участников рынка, соотношение цен на форвардном и
спотовом рынках с ценой конкурентного равновесия и ценой равновесия по Курно. Allaz и Vila [2]
показали, что возможность торговать на форвардном рынке увеличивает конкуренцию среди
производителей. Hughes и Kao [3] установили, что такой результат возможен только в ситуации, когда
форвардные позиции фирм являются общедоступной информацией, в противном случае возникает
аукцион Курно. Mahenc и Salanie [4] показали, что в случае конкуренции по Бертрану – Эджворту на
спотовом рынке возможность заключения форвардных контрактов может увеличить рыночную власть
производителей и снизить суммарное общественное благосостояние. В равновесии в такой модели
каждый производитель будет покупать форвардные контракты на весь объем собственного производства,
поднимая тем самым цену на спотовом рынке.

Для нашего исследования наиболее интересным является результат, полученный Дж. Бушнеллом
[5]. Он рассмотрел двухкратный аукцион Курно при постоянных предельных издержках и показал, что
возможность заключения форвардных контрактов снижает рыночную власть производителей так же, как
увеличение числа производителей на рынке с n до 2n . Анализ аукциона Курно представляет интерес с
точки зрения исследования аукциона единой цены, являющегося самым распространенным способом
организации спот-рынка электроэнергии. В работе [6] показано, что в общих предположениях
устойчивым равновесиям Нэша игровой модели аукциона единой цены соответствует исход,
являющийся равновесием по Курно. Отметим следующие проблемы, связанные с вышеупомянутыми
исследованиями.

1. Фактическая динамика цен на рынках электроэнергии не соответствует гипотезе Бушнелла о
равенстве цен на спотовом и форвардном рынках (см. [1]). Обычно цена на спотовом рынке несколько
ниже, но иногда происходят скачки, при которых спотовая цена значительно превосходит цену на
форвардном рынке.

2. В модели Бушнелла заложестьно предположение о приоритете потребителей с высокими
резервными ценами при покупке товара на форвардном рынке. Это допущение выглядит странным,
особенно в условиях равенства цен на спотовом и форвардном рынках. Трудно предположить
возможность такого распределения потребителей, за исключением специального рационирования,
которого нет на реальных рынках. В то же время в отсутствие этого допущения равновесия в упомянутой
модели не существует.
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2. Основная часть

В данной работе последнее предположение отклоняется. Исследуется модель двухэтапного рынка
со случайной ценой на спотовом рынке. Пусть имеется n фирм-производителей. Каждая фирма Aa
характеризуется постоянными предельными издержками c . Потребители мелкие, каждый потребитель
b хочет купить единицу товара, характеризуется функцией полезности ( , )b bU r  , где br - его резервная

цена, ],0( maxrr , b - параметр, показывающий степень избегания риска потребителем,

maxminmaxmin 0],,[  b . Подразумевается существование на рынке еще одного типа агентов
– риск-нейтральных арбитражеров. Взаимодействие между агентами происходит следующим образом.

На первом шаге фирмы назначают объемы Aaq f
a ,1 предложения на форвардном рынке,

f
def

Aa

f
a qq 11 



суммарный объем предложения производителей на форвардном рынке. На втором шаге

каждый потребитель b принимает решение о покупке товара на форвардном рынке, исходя из функции
полезности ),( bbb rU  . У риск-нейтральных потребителей 0b , функция полезности линейна. У

риск-избегающих потребителей 0b , функция полезности вогнута. С увеличением  возрастает
степень избегания риска потребителями (возрастает степень вогнутости функции полезности):

0),(ln  U . Если цена на рынке не превышает резервной цены потребителя, то он готов купить
товар. Потребители, решившие покупать товар на форвардном рынке, формируют функцию спроса
потребителей )( pD f . На рынке также действуют риск-нейтральные арбитражеры. Они могут
продавать или покупать товар на форвардном рынке, осуществляя при этом соответствующую обратную
операцию на спотовом рынке. Обозначим через fq2 объем предложения арбитражеров на форвардном

рынке. Будем считать, что при 02 fq арбитражеры продают форвардные контракты, а затем для

исполнения обязательств откупают тот же объем на спотовом рынке. При 02 fq имеет место обратная
ситуация: арбитражеры покупают форвардные контракты, а затем продают тот же объем на спотовом
рынке. При 02 fq цена fp определяется из соотношения )(21

ffff pDqq  . При 02 fq цена
fp определяется из соотношения ffff qpDq 21 )(  . На следующем шаге происходит выбор

объемов s
aq1 предложения производителей на спотовом рынке. Происходит аукцион Курно. Из

равенства суммарного спроса и предложения на спотовом рынке определяется цена sp . Спрос на

спотовом рынке sD определяется с учетом того, что на спотовом рынке с вероятностью w реализуется
цена 1p , fpp 1 , с вероятностью w1 - цена 2p , fpp 2 . Оптимальные стратегии
производителей ищутся как совершенные подыгровые равновесия модели. Известна функция плотности
распределения потребителей по r и  , а доля риск-предпочитающих агентов с 2prb  постоянна. В
силу совершенной конкуренции среди арбитражеров в равновесии должно выполняться равенство:

21 )1( pwwpp f  .

Утверждение 1. 1) Потребители с резервными ценами f
b pr  покупают товар только на

спотовом рынке, если на нем реализуется низкая цена brp 1 . Точно так же ведут себя риск-

нейтральные и риск-предпочитающие потребители с 2prp b
f  .

2) Для риск-избегающих потребителей с 2prp b
f  существует пороговое значение )(r

такое, что потребители с )(rb   предпочитают покупку на форвардном рынке, а потребители с

)(rb   ведут себя как указано в 1), причем )(r монотонно убывает по r в этом интервале от

max до 0 (рис.1)
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3) Для риск-предпочитающих потребителей с 2prb  оптимальной является покупка товара на

спотовом рынке по любой реализующейся цене. Для риск-избегающих потребителей с 2prb 
оптимальной является покупка товара на форвардном рынке.

Рис.1. Распределение потребителей между форвардным и спотовым рынком
Пусть доля риск-предпочитающих агентов постоянна и равна  , а функция спроса имеет вид

max( ) max{ ( ),0}D p d r p  . Исходя из утверждения 1, функция остаточного спроса на спотовом
рынке имеет следующий вид (рис.2).

Стратегия фирмы a задается набором ),,( 2
1

1
11

s
a

s
a

f
a qqq , определяющим продаваемые объемы

товара на форвардном рынке и на спотовом рынке при реализации первого и второго значения
случайного фактора соответственно.

Рис.2. Функция остаточного спроса на спотовом рынке

Утверждение 2. Если в данной модели существует СПР в коррелированных смешанных
стратегиях, то равновесные цены 1p , 2p и соответствующие объемы выпуска 1sq и 2sq
удовлетворяют следующим соотношениям:
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cp - разность между ценой в равновесии Нэша для классической модели

олигополии Курно для данного рынка и предельными издержками производителей на рынке.
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Рассмотрим теперь более конкретное предположение о распределении потребителей. Пусть
риск-избегающие потребители с резервными ценами 2prp b

f  выбирают торговлю на форвардном
рынке. Это соответствует случаю, когда степень избегания риска этими потребителями максимальна.
Справедливо следующее утверждение:

Утверждение 3. Если в данной модели существует совершенное подыгровое равновесие для
случая, когда риск-избегающие потребители с резервными ценами 2prp b

f  выбирают торговлю
на форвардном рынке, то равновесные объемы предложения на форвардном рынке следующие:

Утверждение 4. Локальное равновесие существует для любой комбинации параметров модели. В
таблицах 1 и 2 приведены отношения отклонения равновесных цен от издержек в исследуемой модели к
аналогичным отклонениям для классической олигополии по Курно для различных комбинаций параметров
модели. Устойчивые равновесия соответствуют затененным участкам таблиц. Серый шрифт
соответствует 02 fq .

Таблица 1. Соотношение
cp

cwp f




*

)(
при 1.0 .

w=0.1 w=0.2 w=0.4 w=0.6 w=0.8 w=0.9
1

1
2 


n

n

n=2 1.04 0.95 0.78 0.66 0.57 0.53 0.60
n=3 1.06 0.95 0.76 0.63 0.54 0.5 0.40
n=4 1.08 0.94 0.74 0.6 0.51 0.47 0.29
n=5 1,10 0.94 0.71 0.57 0.47 0.43 0.23
n=6 1.12 0.92 0.67 0.52 0.43 0.39 0.19
n=7 1.13 0.9 0.62 0.47 0.37 0.34 0.16
n=8 1.13 0.86 0.55 0,40 0.31 0.28 0.14
n=9 1.11 0.77 0.45 0.31 0.23 0.21 0.12
n=10 1,00 0.6 0.29 0.19 0.14 0.12 0.11

Таблица 2. Соотношение
cp

cwp f




*

)(
при 4.0 .

w=0.1 w=0.2 w=0.4 w=0.6 w=0.8 w=0.9
1

1
2 


n

n

n=2 1.02 0,77 0,48 0,34 0,26 0,23 0.60
n=3 1.02 0,76 0,46 0,32 0,25 0,22 0.40
n=4 1,03 0,75 0,44 0,31 0,23 0,21 0.29
n=5 1,03 0,73 0,42 0,29 0,22 0,20 0.23
n=6 1,03 0,72 0,40 0,27 0,20 0,18 0.19
n=7 1,03 0,69 0,38 0,25 0,19 0,17 0.16
n=8 1,03 0,67 0,35 0,23 0,17 0,15 0.14
n=9 1,02 0,64 0,32 0,21 0,16 0,14 0.12
n=10 1.00 0.60 0.29 0.19 0.14 0.12 0.11
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3. Заключение

Исследованная модель позволила охарактеризовать равновесное поведение потребителей. На
форвардном рынке товар покупают только риск-избегающие потребители с f

b pr  , причем доля
покупающих на форвардном рынке риск-избегающих потребителей тем больше, чем выше резервная
цена потребителей. Полученные соотношения равновесных цен и объемов для двухэтапного рынка и
обычной олигополии Курно близки к результатам Бушнелла. Равновесие в модели связано с
использованием производителями коррелированных смешанных стратегий. С ростом  увеличивается
доля потребителей, ориентированных на торговлю на спотовом рынке, расширяется область
существования устойчивого равновесия и усиливается эффект снижения рыночной власти. Аналогичная
ситуация наблюдается для параметра w : при больших w рыночная власть снижается больше, чем в
модели Бушнелла; при малых w снижение меньше, а равновесия зачастую не являются устойчивыми.
Устойчивыми оказались только равновесия, в которых арбитражеры покупают форвардные контракты.
Следующим важным этапом нашего исследования может быть сравнение полученных результатов со
статистикой с реально функционирующих организованных форвардных рынков электроэнергии.
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eleqtroenergiis oretapiani bazris modelis gamokvleva

aleqsandre vasini, agata Sarikova

lomonosovis sax. moskovis saxelmwifo universiteti

reziume

erTgvarovani saqonlis (eleqtroenergiis, gazisa da sxva resursebis) bazrebis efeqturobis amaRlebis

problema mniSvnelovan interess warmoadgens. kompaniaTa `sabazro xelisuflebis~ Sesustebis erTi SesaZlo

gzaa forvarduli kontraqtebis gaformebis SesaZleblobaTa SemoRebaa. simetriuli oligopoliis magaliTze

ganixileba spoturi da forvarduli bazrebis funqcionirebis modeli, romlebic organizebulia rogorc

kurnos auqcionebi. bazarze moqmedeben risk-neitraluri arbitraJebi, romelTa aqtiuroba aTanasworebs

forvardul da spotur fasebs. mewarmeebi cdiloben TavianTi mogebis maqsimizirebas, ganxiluli oretapiani

TamaSis srulyofili saTamaSo wonasworobis Sesabamisi strategiebis gamoyenebiT. gamovlenilia wonasworobis

arsebobis pirobebi korelirebuli Sereuli strategiebisaTvis. spotur bazarze SemTxveviT faqtorze

damokidebulebiT realizdeba `xarebis bazari~ an `daTvebis bazari~. napovnia racionalur momxmarebelTa

optimaluri strategiebi sarezervo fassa da riskis Tavidan acilebis maxasiaTebel parametrze

damokidebulebiT. Catarebulia Sedareba srulyofil saTamaSo wonasworobasa da neSis wonasworobebs Soris

erTetapiani modelebisaTvis.

MODEL OF TWO-STAGE ELECTRICITY MARKET
Vasin Alexander, Sharikova Agatha Andreyevna

Moscow State University. MV University
Summary

The problem of increasing the efficiency of markets of homogeneous goods (electricity, gas and other resources) is of
considerable interest. One way to reduce the "market power" of companies - is the introduction of the possibility of a forward
contract. On the example of a symmetric oligopoly model is considered the operation spot and forward markets, auctions
organized as Cournot. On the market are risk-neutral arbitrageurs, whose activity equates forward and spot prices. Producers
seek to maximize their profits, using strategies appropriate to the perfect balance podygrovomu (AB) considered a two-stage
game. The conditions for the existence of equilibrium for the correlated mixed strategies: depending on the random factor in
the spot market is realized, "bull market" or "the market bears." The optimal strategy for rational consumers, depending on
the reserve price and a parameter characterizing the avoidance of risk. The comparison of SPM with the Nash equilibrium for
single-stage models.


