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摘要：在发电侧竞争市场模式下，发电商关心的是如何获得最高利润，且尽量降低不必要的损失。竞价策略对发电商而言直 

接关系到其利润的多少，如何衡量竞价策略的风险正是本文拟探讨的问题。借鉴金融学的风险管理理论，采用风险价值(VaR) 

和条件风险价值(CVaR)作风险度量指标，建立了Pool模式和Bi lateral模式下发电商的收益模型，并通过VaR、 CVaR值的 

计算分析了不同报价策略下发电商的风险。仿真计算结果表明VaR和CVaR能为发电商竞价策略提供有效的风险度量方法。 
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0 引言 

电力工业的市场化改革正在全世界范围内展 

开，我国正处在 “厂网分开，竞价上网”这一改革 

过程之中。由于电力需求及电价的不确定性，发电 

商如何竞价来最大化自己的利润，同时降低风险已 

成为一个重要的研究课题。发电商的投资都是以收 

益为目的的，但由于各种因素的影响，各种投资收 

益都是不确定的，这种不确定性就是风险，风险管 

理对发电企业来说非常重要。随着电力市场的不断 

发展，传统风险管理技术的局限性日益显露出来 。 

传统的均值一方差模型采用收益的方差作为度量风 

险的方法。方差或标准差只描述了收益偏离期望值 

的程度，没有描述偏离方向，而在实际中人们最关 

心的是负偏离即损失的情况；另外，方差或标准差 

基金项目：国家自然科学基金项目 (5 067701 5) 

并没有反映损失到底有多大。近几十年来，金融领 

域提出了许多新的度量风险大小的方法，如风险价 

值 VaR和条件风险价值 CVaR。这些方法在金融市场 

风险的预测和控制方面已得到十分成功的应用 。 

文献[3，4]分析了VaR方法在实际应用中的缺陷， 

并提出了CVaR模型及其计算方法。另外，国内外 

也有许多将 VaR和 CVaR方法应用于电力市场的文 

献 。文献[5]运用蒙特卡罗方法建立了风险评估 

模型，解决了预测负荷和电价的相关性问题，并运 

用浙江电力市场实际运行的数据进行分析计算。文 

献[6，7]将VaR方法应用于电力市场金融风险的实 

际计算分析。其中文献[7]采用VaR历史模拟法对一 

个简单系统在两种不同的情况进行了计算，并得到 

了电力市场金融风险的初步计算结果。文献[8]分析 

了发电商在日前市场投标被接受的情况下，由于发 

电机的被迫中断导致发电商不得不从实时市场购电 

以满足协议，并计算了在这种情况下发电商期望收 

维普资讯 http://www.cqvip.com 

http://www.cqvip.com


廖菁，等 基于Vail和CVaR风险度量的发电商竞价策略 ．31． 

益及 VaR值。文献[9]分析了日前市场的运作模式， 

并通过VaR和CVaR的计算分析了意大利电力市场中 

某一发电商在未来一天内面临的风险。 

探讨将 VaR和 CVaR理论应用于发电商的竞价 

策略将是非常有意义的工作。发电商的竞价策略问 

题国内外已做过一些研究 “ 。本文将建立 Pool 

模式和 Bi lateral模式下发电商的收益模型，并应 

用VaR和CVaR分析计算发电商在制定竟价策略过程 

中所面临的风险。 

1 VaR、OVaR简介 

VaR是指在一定的持有期及置信度下，某一资 

产组合面临的最大潜在损失 。应用 VaR作为风险度 

量的指标已广泛应用于金融领域。虽然 VaR很受欢 

迎，但研究表明，VaR在实际应用中仍有缺陷 ’ 。 

为了修正 VaR，文献[15]首次提出基于条件风险价值 

CVaR的风险度量技术。其概念是：投资组合的损失 

大于某个给定 VaR值的条件下，该投资组合损失的 

平均值。图 1形象地表示了某投资组合的收益在一 

置信度下的 VaR值，图中曲线表示该投资组合的概 

率密度函数。由图可见，VaR本质上只是某个置信度 

下的分位点，它无法考察超过分位点下方的风险信 

息，而 CVaR描述的是所有损失大于 VaR的期望值(图 

中阴影部分对应的收益)。因此 CVaR考虑了最坏情 

况中的所有情况，它比VaR更加准确地度量了风险。 

图 1 VaR和 CVaR的概念 

Fig．1Conception of VaR and CVaR 

一

般地，设f(x，)，)表示损失函数，其中决策 

向量X∈X C ，Y∈ 表示一随机向量。实际模 

型中X，Y各有其经济意义，比如在发电商的竞价 

策略问题中，决策向量X代表发电商在每个市场中 

的投资比例，随机向量 Y代表市场随机风险因子 

(如发电商的利润)。损失函数f(x，y)是 中的一 

随机变量，且其分布由Y的分布决定。设随机变量 

有概率密度P(Y)，则f(x，Y)不超过给定限额 

的概率为： 

( ， )=I p(y)dy (1) 

其中： ( ， )为损失函数f(x， )不超过 的累 
积分布函数。因此，对于给定的置信区间 ∈(0，1)， 

VaR、CVaR函数分别由下式得到： 

( )=min{a∈R： ( ， )≥ ) (2) 

( )=(1一 ) J ㈥，( ，y)p(y)dy 
(3) 

式(2)表明 ( )是使 ( ， )= 成立的 区间 

左端的端 点值即 VaR的值 。式 (3)中，积分域 

f(x，)，) ( )为损失函数大于对应VaR的区域， 

其概率为1一 。因此 ( )就是f(x，)，)超过 

( )的期望，即CVaR。 

2理论模型 

2．1基本假设 

本文的发电商竞价策略分析基于以下假设： 

1)假设整个电力市场是完全竞争的，发电商 

不具有市场力，而为市场价格的接受者。 

2)假设发电商的电力交易通过日前市场和双 

边合同市场来进行，而且发电商在各个市场中的发 

电成本相同，并具有线性的边际成本。 

3)假设电价信息中包含了负荷等系统信息以 

及供需状况等市场信息，因此只需作电价预测。 

4)忽略输电约束，忽略机组被迫停运的影响。 

2．2发电商的成本分析 

发电商制定竞价策略，必须掌握自身机组的成 

本特性。准确的成本分析是进行竞价策略的先决条 

件。发电机组常用的成本包括：总成本和边际成本。 

设发电商的总成本是其发电量的二次函数： 

1 

c (Qi)：÷口 Q ‘+biai+Cf (4) 
Z 

对其求导，有其边际成本： 

Mri=afa +bf (5) 

式中：C 为第价 发电商的总成本；a 为第价 发 

电商的发电量； C 为第 个发电商的边际成本； 

a 、b 、C 分别为第价 发电商的成本系数。 

2．3发电商的利润分析 

2．3．1 Pool模式下日前市场发电商的收益 

在日前市场中，发电商提前一天对交易中心进 

行24点报价上网，交易中心按照机组报价从低到高 

进行机组组合，并按照负荷需求确定第二天每时段 

的实时市场价格，形成24时段价格变化的电量实时 

现货市场。当该时段机组报价小于实时现货市场价 

格时，报价被接受，此时，发电商收益为： 
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= ∑∑ ( 厂 ， ) (6) 
t=l f 

式中：R 为Pool模式下发电商的收益； 为t小 

时的市场电价； 
． 

为t小时第 台发电机的出力； 

Q 为t小时第 台发电机的合同电量。 

2．3．2 Bilateral模式下发电商的收益 

假设发电商与交易中心签订了负荷峰时段和 

谷时段两种合同，双边合同收益为： 

RB=∑( + ， ) (7) 

式中：RB为Bilateral模式下发电商的收益； 一、 

分别表示负荷谷时段、峰时段的合 同电价 ； 

Q 、 ． 分别表示负荷谷时段、峰时段的合同电 

量 。 

由以上分析可以得出发 电商在未来一天的利 

润为： 

B=足 +R —C (8) 

2．4发电商的风险计算 

为便于讨论，本文在这里给VaR赋予一个新的 

定义：在一定的持有期及置信度下，发电商由于市 

场变化而引起的收益。CVaR表示为：在一定时间和 

置信度 下，发电商对利润分布尾部1一 的期望 

值。这样就能利用利润的分布计算VaR~DCVaR，而这 

样计算出来的VaR、CvaR值和由损失函数计算出来的 

意义相反。也就是说由利润分布计算出来的VaR、 

CVaR值越大则表示风险越小。设B( )为利润函数 

B不超过 的累积分布函数，则有由利润分布计算 

VaR的公式： 

=max{oce R：B( ) 1一 ) (9) 

利润的概率分布可由蒙特卡罗方法得出，如得 

到Ⅳ 个利润的样本，则有CvaR的计算公式： 

c = 两1 N[兀 (10) 

卜  

式(1O)将式 (3)中利润的概率密度函数的积分由N 

个样本相加得到。 

由以上分析可知，得到利润的概率分布是计算 

VaR和 CVaR的关键。本文采用蒙特卡罗模拟法来求 

利润的概率分布，并计算发电商在竞价过程中利润 

的VaR和 CVaR值。蒙特卡罗模拟法是利用随机生成 

的办法来模拟真实系统的功能和发展规律 。本文 

针对将要讨论的发电商竞价问题，采用蒙特卡罗方 

法计算发电商的期望利润、VaR和CVaR步骤如下： 

1)对各种竞价策略建立利润的随机模拟模型； 

2)根据模型中随机变量的分布情况在计算机 

中产生相应的随机数，并计算机组的利润； 

3)重复步骤 2)i0 000次，得到 10 000个随 

机模拟的利润值； 

4)根据所得的10 000个利润数据，计算其平 

均值得到期望利润，并在给定的置信度下，由式(9) 

和式 (10)计算相应的vaR和 CVaR值。 

3 算例分析 

我们假设发电商具有胎 发电机组。为了简化 

计算和说明问题，我们对其中一台机组进行分析， 

并计算这台机组在未来一天的期望利润和风险情 

况。表l给出了该机组的各项参数。 

表1发电商机组的成本和容量参数 

Tab．1 Cost parameters and capacity constraints of 

the generation 

对于市场价格的模拟，我们假定实际电价以预 

测电价为均值，成正态分布，在负荷峰时段和谷时 

段对应不同的均值和标准差，这样便可利用计算机 

随机产生不同时段的预测市场电价。假设不同时段 

的合同电价为一定值，具体数值见表2。 

表2预测市场电价分布数据 

Tab．2 Price distribution of the forecast power market 

这里谷时段 t ∈[L8]U[21，24]；峰时段 

t ∈[9，20]。我们就以下3种情况分析发电商的竞 

价策略，并计算期望利润、VaR~CVaR值。 

策略 I：不论峰时段或谷时段，发电商都将发 

电容量的20％用于签订双边合同，其余的发电容量投 

入到日前市场中，并根据边际成本进行报价。设参 

数 为报价系数，边际成本为MC，报价为 

× MC 。 对 于 报 价 系 数 ， 我 们 取 

K ∈[0．8，1．2】步长为0．05。当 <1时为低报价， 

当 >1时为高报价。 
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图 5中的点表示在某一报价和置信度下的期望 

利润和 CVaR值。由图 5可以看出，两条有效前沿曲 

线都是单调递增的，这说明高报价会导致期望利润 

和 CVaR值都降低。因此，在完全竞争的电力市场模 

式下，采用高报价策略是不可取的。另外，降低置 

信度，在相同策略下得到的CVaR值有所增大，也就 

是低置信度得到的风险较小。因此在进行竞价策略 

的风险计算时，置信度可以看作发电商的风险态度 

值。对于厌恶风险的发电商来说，可以取较高的置 

信度，反之对于喜好风险的发电商则可取较低的置 

信度。 

在以上的分析计算中，我们还可以看出 CVaR 

值一般都小于VaR值。虽然VaR、CVaR都是测量下 

偏风险，但 VaR将注意力集中在一定置信度下的分 

位点上，而该分位点下面的情况则完全被忽略了， 

这就是 VaR尾部损失测量的非充分性 。它使发电 

商忽略了某些极端的情况，而这些情况恰恰是发电 

商风险管理所必须关注的。相反，由于 CVaR反映的 

是收益尾部 分位点之后的期望值，也就是考虑了 

最坏情况中的所有情况，因此 CVaR值小于 VaR值， 

它比VaR值更准确地度量了发电商的风险。 

本文的算例可以推广到发电商有多台发电机组 

的情况。当发电商具有 Ⅳ台发电机组时，可以通过 

上述分析计算得出每台机组的VaR和 CVaR值，这样 

便可以得到每台发电机组的最优报价策略，因此发 

电商的整体报价策略也就相应得到了。 

4 结论 

本文主要讨论了完全竞争的电力市场中，发电 

商的各种竞价策略模型及利用金融理论中VaR、CVaR 

度量来计算风险。计算结果表明：1)发电商基于边 

际成本报价时风险较小；2)增加合同电量可以减小 

风险；3)置信度的选取和发电商的风险偏好有关。 

这都说明理论模型与实际结果是一致的，模型是有 

效的。另外，在计算风险的方法中，CVaR方法不仅 

在分析风险时更加准确地反映了投资者的心理感 

受，而且 CVaR方法具有投资组合分散风险特性所要 

求的次可加性。因此，应用CVaR方法分析风险更加 

合理，并且利用 CVaR的投资组合优化模型能够分析 

发电商的容量分配策略，这也是今后有待深入研究 

的问题。 
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联网成员效益分配进行了探讨。结果表明，由于合 

作对策模型体现了各合作电网之间的相互影响 (竞 

争与合作)，分配结果较传统方法更为合理，可以较 

好地应用于互联电网电力交易的优化决策。 
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