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基于发电商地理位置的金融输电权与市场力分析  
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摘要：金融输电权可以规避由于输电阻塞导致的区域价格风险，但同时也带来了一系列新的纵向市场力问题。介绍了金融输

电权理论，重点应用博弈论研究了发电商与负荷地理位置相同和不同两种情况下，金融输电权对发电商市场力的影响度问题。

分析了输电容量、输电份额、需求弹性、发电成本等与这种影响度的关系。结果表明：金融输电权可以大幅度降低电力出口

区发电商的市场力，略微提高电力进口区发电商的市场力。 
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Abstract：Financial transmission rights(FTR) provide a financial tool for market participants to hedge against price risks due to 
transmission congestion But at the same time． , it gives rise to problems of vertical market power Firstly the concept of FTR is ． ，

introduced Then based on game theory the influences of FTR on intrinsic market power are researched in the ． ， ， two situations that 
the locations of generators and load are the same or not Finally the relationship． ， s between the influences and the transmission 
capacity elasticity of demand cost function coefficients are discussed The results show， ， ．  that the FTR can mitigate the market power 
of generators in an exporting region markedly while the FTR can increase the market power of generators in an importing region ，

slightly． 
    This work is supported by National Natural Science Foundation of China (No. 70941029). 
Key words：financial transmission rights;  market power;  geographical location;  electricity market;  game thory 

中图分类号： TM734；F123.9    文献标识码：A        文章编号： 1674-3415(2011)02-0008-05

0  引言 

我国电网结构薄弱，电力资源与负荷分配不均

衡，发电商规模参差不起，壁垒问题严重等因素决

定了我国电力交易市场化后会出现较大程度的输电

阻塞现象[1]。在输电容量不足的情况下发电商由于

所处地理位置的不同会具有不同的市场力[2]。同时

输电阻塞造成的电价区域不确定对市场形成了“分

裂”，相应的电价机制称为“区域电价”。由区域边

际电价(Locational Marginal Price, LMP)理论[3]知，当

输电网出现阻塞时，各区域边际电价将出现大幅差

异。Hogan (1992 年)首次提出金融输电权(Financial 
Transmission Rights, FTR)的概念[4]，规避这种区域 
 

基金项目：国家自然科学基金资助项目（70941029） 

价格风险。利用金融输电权还可以公平合理的分配

阻塞成本[5]。 
金融输电权引入电力市场后，给发电商带来了

一系列新的纵向市场力问题[6]。关于市场力的研究

主要集中在大发电商的横向联合问题上，金融输电

权与发电商原有市场力关系研究还不多，主要有：

Bushnell 最早研究发现金融输电权的引入会使阻塞

租金在发电商与输电公司两者之间发生转移[7]。

Joskow和Sarkar从发电商的市场结构的角度研究了

金融输电权对发电商市场力的影响[8-9]。Pritchard 和

Stoft 则研究了金融输电权对发电商的最优投标曲

线的影响[10-11]。与以上研究角度不同，本文从发电

商与负荷需求相对位置的角度，研究金融输电权对

发电商原有市场力的影响。 
首先介绍了金融输电权的基本理论，接着重点
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研究了由于发电商与负荷需求所处地理位置的差异

导致的金融输电权对发电商原有市场力的影响，最

后分析其与输电容量、输电权份额、发电成本系数

及需求弹性等之间的关系。 

1  金融输电权   

金融输电权作为一种金融工具可以规避区域价

格风险。基于实时电价理论的金融输电权是定义在

节点与节点之间的，节点边际价格已经包含了阻塞

费用，隐含考虑了阻塞的机会成本。结合图 1 进一

步解释金融输电权的基本原理。 

  
图 1 两节点示例阻塞费用与阻塞成本 

Fig.1 Congestion rents and cost in 2-node network 

假设节点 1 为完全竞争的发电商供应市场，发

电边际成本曲线为 S。节点 2 只有负荷为电力需求

市场，负荷需求曲线为 D。连接两节点的输电线路

可用容量为 K。为简化问题，本文忽略线路损耗且

不考虑无功功率。如果两节点间没有传输约束，市

场在价格 P 和数量 Q 处出清，社会福利最大。但是，

由于发生了输电阻塞电力交易量只能为 K。此时节

点 2 处的消费者支付为 2p ，节点 1 处的发电商收益

为 1p 。电力交易量为 K MW 时发电商需向 ISO 支

付阻塞费用 2 1( )p p k− 。如果发电商预先购买到两

节点间 K MW 的 FTR，那么交易结算这 K MW 电

力时发电商会获得 2 1( )p p k− 的金融补偿，正好抵

消了其支付的阻塞费用。 

2  基于发电商地理位置的解释   

输电线路容量的限制分割了电力市场的整体

性，出现了电力出口区与进口区地理位置的划分。

本节从发电商所处不同地理位置的角度出发，分析

两节点下金融输电权对发电商原有市场力的影响。

本文把这种影响称为输电权市场力(Market Power 
of Rights，MPR)。假设消费者位于节点 2，节点 1
的均衡价格小于节点 2 的均衡价格( 1p < 2p )，电能

从节点 1 向节点 2 流动，连接两节点的输电线路传

输容量为 K，消费者需求 D 足够大(D>K)。 
设位于节点 i 的发电商具有相同的成本函数 

2( )
2i i i
cC q bq q= + ( 1,2)i =       （1） 

式中：b 和 c 为成本系数； iq 为发电商 i 的发电量。 
节点 2 处的市场逆需求函数为 

2p e fD= −           （2） 

式中： 2p 为市场电价；D 为市场电量总需求；e 和

f 为电力逆需求曲线的截距和斜率。 
2.1 发电商位于电力出口区   

如图 2，设节点 1 的发电商“US”具有市场力，

其他边缘发电商的集合 G1 为市场价格接受者。当

市场均衡电价为 1P 时，G1 最大化利润原则为边际

成本等于电价，即
'

1 1( )p C q=  

Limit K

G

“US” G2

D

21

 
图 2 电力出口区发电商拥有市场力 

Fig.2 Exporting generators with market power 

解得最优发电量为： 

1 1
1

1

p bq
c
−

=         （3） 

“US”最大化利润函数为 

1
1 1 1max ( ) ( )

p
p k q C k qπ = − − −    （4） 

式中：( 1k q− )为市场领导者“US”面临的剩余市

场需求。 

由
1

d 0
dp
π

= 可得发电商“US”的最优解 

1 1
1

2 3
3

kc bp +
=             （5） 

引入金融输电权后，由于 G1 不拥有输电权，

G1 的最优解不变。“US”拥有输电权，所占输电权

份额为 L( 0 1L≤ ≤ )。 
“US”的最大化利润函数为 

1
1 1 1 2 1max ( ) ( ) ( )

r
r rp

p k q C k q L p p kπ = − − − + −   （6） 

由
1

d 0
d rp
π

= 得发电商“US”的最优解为 
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1 1 1
1

2 3
3r

kc b Lkcp + −
=        （7） 

电力进口区的发电商输电权市场力(MPR)为 

1 1 1

1 1 12 3
rp p c LkMPR
p kc b
− −

= =
+

       （8） 

2.2 发电商位于电力进口区   

图 3 中节点 2 的发电商“US”具有市场力，发

电商 G2 为市场价格接受者。G2 最优化策略是边际

成本等于市场电价。解得最优发电量 

2 2
2

2

p bq
c
−

=          （9） 

1 2
Limit KG1

US

G2

D

 
图 3 电力进口区发电商拥有市场力 

Fig.3 Importing generators with marker power 

将式（9）代入市场逆需求函数得 
 2 2( )p e fD e f k q q= − = − + +       （10） 

式中：q 为具有市场力的“US”的发电量，易得 

2 2 2 2 2

2 2

( )ec fkc fb c f pq
fc fc

− + +
= −     （11） 

“US”的最大化利润函数变为 

2
2max ( )

p
p q C qπ = −         （12） 

将式（11）代入式（12），通过求解
2

d 0
dp
π

= ，

得发电商“US”的最优解为  

2 2 2 2 2 2
2

2 2

( ) (2 )( )
( )(3 )

fb f c f c ec fkc fbp
f c f c

+ + + − +
=

+ +
（13） 

当发电商“US”拥有金融输电权时，最大化利

润函数为 

2
2 2 1max ( ) ( ) ( )

r
r rp

p q C q L p p kπ = − + −    （14） 

由
2

d 0
d rp
π

= 得发电商“US”的最优解为 

2
2 2 2 2 2 2 2

2
2 2

( ) (2 )( )
( )(3 )r

fb f c f c ec fkc fb f Lkcp
f c f c

+ + + − + +
=

+ +  
（15） 

电力进口区的发电商输电权市场力(MPR)为 
2

2 2 2

2 2 2 2 2 2 2( ) (2 )( )
rp p f LkcMPR
p fb f c f c ec fkc fb
−

= =
+ + + − +  

（16） 

3  算例与模拟结果分析   

市 场 逆 需 求 曲 线 参 数 取 为 50e = ，

0.015 2f = 。不同节点发电商成本系数相同为

2b = ， 0.02c = 。输电容量为 600k = ，金融输

电权份额为 1L = 。数据来源于同样是研究发电商

市场力的文献[12]。用上述博弈模型模拟电力市场

的均衡结果见表 1。 
表 1 模拟电力市场均衡点计算结果 

Tab.1 Results of equilibrium in simulated electricity market 

原市场均衡 FTR 市场均衡 
市场模型

(q1, q2, p) (q1r, q2r, p) 
MPR 

出口区 (200, 400, 10) (400, 200, 6) -40% 

进口区 (592, 848,19.97) (453,908,20.17) 6.3% 

注: 市场均衡单位(q/MW⋅h, q/MW⋅h, p/元) 

由以上均衡结果可以看出：引入金融输电权可

以大幅度降低电力出口区发电商的市场力，降低幅

度约为 40%；引入金融输电权对电力进口区的发电

商市场力只有小幅提高，提高幅度约为 6%。本研

究发现不同地理位置的发电商的输电权市场力的有

着巨大差异。 
根据式（8）和式（16），下面分别研究金融输

电权与各参数变化之间的关系。 
（1）MPR 与输电容量 K 和输电权份额 L 的关

系分析 
由图 4 可知，输电容量 K 和 L 与电力进口区发

电商原有市场力为正向关系，与电力出口区发电商

原有市场力为负向关系。进口区发电商通过提高电

价一方面从所售电量中获得更多的垄断利润，另一

方面可以从所拥有的金融输电权中获得更多的阻塞

租金；出口区发电商通过降低电价，从减少获得所

售电量利润与从提高获得阻塞租金两者中找到平衡

点，最大化自身利润。值得注意的是虽然金融输电

权对进口区与出口区发电商市场力的影响方向相

反，但影响力度却不同。少量的金融输电权份额就

可以大大降低出口区发电商市场力。如何降低发电

商市场力一直是电力经济研究的热点与难点。对发

电商策略行为进行监管一直是被认为有效降低发电

商市场力的方法，但由于信息的不对称监管的社会

成本很大。如何对金融输电权的分配机制进行有效

设计，引导出口区发电商去获得输电权以自动降低

发电商市场力，是今后研究的重点。本节的分析为

以后金融输电权的有效分配机制设计提供了理论依

据。 
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图 4 MPR 与输电容量 K 和输电权份额 L 的关系 

Fig.4 Relationships between MPR and transmission capacity 
and transmission rights share 

（2）MPR 与生产成本系数 b 和 c 的关系分析 
如图 5，引入金融输电权后，发电成本系数 b

和 c 的变化对电力进口区发电商的输电权市场力影

响不大。发电成本系数 b 的增大提高出口区发电商

的输电权市场力，相反系数 c 的增大可以降低电力

出口区发电商的输电权市场力。综合来看，b 和 c
的变化对输电权市场力的影响较小，这与本文假设

发电商具有相同的发电成本相关。市场出清价是发

电商博弈的纳什均衡解，只要各发电商的相对成本

不发生变化，纳什均衡解就不会发生大的变化。 
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图 5 MPR 与发电成本系数 b，c 的关系 

Fig.5 Relationships between MPR and each coefficient in cost 
function 

（3）MPR 与电力逆需求系数 e 和 f 的关系分

析 
如图 6 所示，此时如果发电商提高电价，金融

输电权租金的增加大于售电利润的减少，所以发电

商有提高电价的动机。e 为市场逆需求曲线的截距。

通过计算需求电量等于传输容量时（ 600D K= = ）

发电边际成本等于电价， ' (600)p C= ，得 23.12e =
时。即只有 23.12e > ，假设电能从节点 1 向节点 2

传输才满足。因此在满足假设条件下，e 的变化对

输电权市场力不产生影响。 
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图 6 MPR 与需求曲线系数 e, f 的关系 

Fig.6 Relationships between MPR and each coefficient in 
demand curve 

4  结论   

本文采用博弈论的方法推导出引入金融输电权

前后市场纳什均衡解，分析金融输电权对不同地理

位置发电商的市场力的影响（MPR），并分析了 MPR
与各种因素的关系。研究结果发现：电力需求弹性

系数对出口区发电商没有影响，在需求弹性很小时

可以提高进口区发电商原有市场力；发电成本系数

的变化对发电商原有市场力影响甚小；输电容量和

输电权份额与进口区发电商原有市场力有正向关

系，最多可以提高电价 10%左右；输电容量与输电

权份额与出口区发电商原有市场力有负向关系，最

多可以降低电价 40%左右。本文对输电阻塞管理及

金融输电权分配机制的建立与市场监管的引导具有

一定的借鉴意义。 
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