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Рынки электрической энергии и мощности: 
современные финансовые инструменты 
и практики управления рисками
•  Долматов И. А., канд. эконом. наук, Институт экономики и регулирования 

инфраструктурных отраслей НИУ «Высшая школа экономики», Москва

•  Маскаев И. В., Центр мониторинга эффективности тарифной политики 
Института экономики и регулирования инфраструктурных отраслей НИУ 
«Высшая школа экономики», Москва

•  Аношина С. К., Центр исследования устойчивого развития инфраструктуры 
Института экономики и регулирования инфраструктурных отраслей НИУ 
«Высшая школа экономики», Москва

Современные инструменты и  практики 
управления рисками на энергетических рынках 
относятся к долгосрочным механизмам и обес­
печивают финансовую стабильность для инве­
сторов и покупателей. Вместе с краткосрочны­
ми инструментами они образуют фундамент 
хорошо функционирующей рыночной системы: 
первые подают эффективные ценовые сигналы, 
а вторые превращают эти сигналы в инвестици­
онную стабильность.

Для инвестирования в  новые капиталоём­
кие проекты необходима уверенность в том, что 
продажи электроэнергии покроют капитальные 
затраты и  обеспечат адекватную доходность. 
Долгосрочные рынки помогают снизить премию 
за риск, которую требуют кредиторы и инвесто­
ры, а значит, уменьшают общие затраты на фи­
нансирование проектов. Поскольку такие проек­
ты часто финансируются за счёт значительной 
доли заёмных средств, стабильный денежный 
поток необходим для регулярных процентных 
платежей. Эмпирические данные с нескольких 
рынков наглядно подтверждают это. Напри­
мер, на австралийском рынке в период с 2021 по 
2022 гг. ожидаемая доходность собственного ка­
питала для проектов возобновляемой энергети­
ки снизилась с 12,25 % до 8 % (в рамках корпора­
тивных соглашений, PPA) и до 6,25 % (в рамках 
государственных контрактов на разницу цен). 
В Германии долгосрочные контракты позволи­
ли снизить приведённую стоимость электро­
энергии (LCOE) на 10,7 долл. США/МВт·ч для 
наземных ветровых электростанций, на 13 долл. 
США/МВт·ч для солнечных фотоэлектрических 
установок и на 21,6 долл. США/МВт·ч для мор­

ских ветровых электростанций. Сокращение за­
трат составило более 20 %.

Покупатели электроэнергии, включая роз­
ничных поставщиков, промышленные пред­
приятия и государственные органы, используют 
долгосрочные рынки для управления ценовыми 
колебаниями. Долгосрочные контракты стабили­
зируют цены, обеспечивая предсказуемость и за­
щиту от рыночной нестабильности. Это позво­
ляет розничным поставщикам предлагать более 
стабильные тарифы потребителям, что особенно 
важно для социально уязвимых групп. В усло­
виях электрификации предсказуемые затраты на 
электроэнергию влияют на окупаемость инве­
стиций в электрические технологии, такие как 
электромобили и тепловые насосы.

Основные инструменты 
долгосрочных рынков

На практике деятельность долгосрочных 
электроэнергетических рынков электроэнергии 
по обеспечению предсказуемости будущих де­
нежных потоков реализуется через набор кон­
кретных финансовых и  коммерческих инстру­
ментов. Основными типами таких инструментов 
являются фьючерсные и форвардные контракты, 
соглашения о  покупке электроэнергии (Power 
Purchase Agreement, PPA). Основные характери­
стики и особенности этих контрактов представ­
лены ниже в таблице 1.

Фьючерсные и форвардные контракты
Фьючерсы на электрическую энергию — ​это 

стандартизированные биржевые контракты, обя­
зывающие купить или продать определённый 
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объём электроэнергии в  будущем по заранее 
фиксированной цене. Они служат основным ин­
струментом для хеджирования ценовых рисков, 
вызванных колебаниями спроса, погодными ус­
ловиями и загрузкой сетей.

Фьючерсы торгуются на многих площадках, 
по большей части на европейских и американ­
ских, таких как:

•  EEX (European Energy Exchange) — ​ведущая 
биржа, торгующая фьючерсами на электро­
энергию для 12 европейских стран и Японии.

•  Euronext Nord Pool — ​основной хаб для рын­
ков Северной и  Балтийской Европы (кон­
тракты на электроэнергию в регионе).

•  Nodal Exchange — ​мировой лидер по количе­
ству контрактов (более 1000 инструментов), 
охватывающий все основные энергосистемы 
США (PJM, ERCOT, CAISO и др.).

•  CME Group  — ​крупнейшая деривативная 
площадка, предлагающая в том числе энер­
гетические фьючерсы.
Среди азиатских площадок необходимо на­

звать влиятельную Japan Exchange Group (JPX) 
в  Японии, а  также торговую площадку NSE/
MCX в Индии, где фьючерсы на электроэнер­
гию торгуются как в стандартных, так и в мини-
форматах, доступных для некрупных розничных 
инвесторов.

Фьючерсы на электроэнергию имеют фикси­
рованные параметры — ​объём поставки (напри­
мер, 1 МВт·ч), базисный период поставки (час, 

сутки, месяц, квартал или год), расчётный хаб 
или узел ценообразования. Все сделки заклю­
чаются на централизованной биржевой площад­
ке, что обеспечивает их высокую ликвидность 
и  прозрачность. Фьючерсы поддерживаются 
клиринговой палатой, которая берёт на себя кре­
дитный риск контрагента, требуя внесения на­
чальной и вариационной маржи. Большинство 
фьючерсов на электроэнергию являются фи­
нансовыми (беспоставочными)  — ​расчёт про­
изводится деньгами, исходя из разницы между 
контрактной ценой и индексом спотового рын­
ка в период поставки, без физической передачи 
электроэнергии. Котировки фьючерсов публи­
куются биржей в реальном времени, что даёт 
участникам рынка чёткие ценовые сигналы для 
хеджирования и инвестиций.

Наиболее ликвидным и  активно торгуе­
мым фьючерсным контрактом на электроэнер­
гию в мире является хаб PJM Western Hub Peak 
Calendar-Month Real-Time LMP Futures. Этот 
контракт торгуется на двух крупнейших бирже­
вых площадках — ​Nodal Exchange (США) и CME 
Group (глобальная), что обеспечивает ему высо­
кую ликвидность и  прозрачное ценообразова­
ние. Базис контракта представляет собой сред­
неарифметическое значение почасовых цен LMP 
(Locational Marginal Price) хаба PJM Western Hub 
в реальном времени за все пиковые часы (Peak 
Hours). Наиболее ликвидный контракт заклю­
чается на один календарный месяц. Его объём 

Таблица 1. Основные типы долгосрочных контрактов, используемых на развитых рынках электроэнергии

Контракт Форвардный контракт Фьючерсный контракт
Соглашение о покупке электро-

энергии (РРА)

Описание

Двусторонняя сделка по покупке 
или продаже электроэнергии по 
установленной цене для будущих 
поставок, не привязанная к кон­
кретному проекту

Стандартизированная сделка 
с поставкой в будущем, торгуе­
мая на бирже и поддерживаемая 
клиринговой палатой

Двусторонняя сделка между про­
изводителем и покупателем, 
обычно связанная с одним или 
несколькими проектами из авто­
парка производителя

Применение Хеджирование ценовых рисков; 
установление условий поставки

Хеджирование ценовых рисков; 
доступ к прозрачным ценам

Финансирование проектов; хед­
жирование ценовых рисков; под­
держка корпоративных целей по 
декарбонизации

Типичная продолжи-
тельность от 1 месяца до 5 лет от 1 месяца до 5 лет от 1 до 20 лет

Платформа торговли Внебиржевая торговля, часто че­
рез брокеров Централизованные биржи

Обычно переговоры ведутся 
непосредственно между сторо­
нами

Продукт Финансовый или физический Финансовый Финансовый или физический

Стандартизация Средняя Высокая Низкая

Транспарентность Средняя/низкая Высокая Низкая

И с т оч н и к : МЭА
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переменный, выраженный в  МВт·ч. Рассчи­
тывается как 1  МВт × количество пиковых ча­
сов в месяце. Например, в месяце с 332 пико­
выми часами объём одного контракта составит 
332 МВт·ч.

Форвардные контракты на электрическую 
энергию заключаются как внебиржевые кон­
тракты (OTC), которые представляют собой 
двусторонние соглашения о  покупке или про­
даже электроэнергии по фиксированной цене 
с поставкой в будущем. В отличие от стандарти­
зированных биржевых фьючерсов, форварды об­
ладают большой гибкостью: стороны самостоя­
тельно определяют объём, срок (обычно от 
одного месяца до 5 лет), профиль поставки и ус­
ловия расчётов. Наиболее ликвидными являются 
годовые и сезонные контракты, которые могут 
каскадироваться (разбиваться) на более короткие 
периоды по мере приближения даты поставки. 
Форварды могут быть как физическими (с  ре­
альной передачей электроэнергии), так и финан­
совыми (с расчётом разницы в цене). Их основ­
ное предназначение  — ​хеджирование ценовых 
рисков, однако ключевым недостатком является 
высокий кредитный риск из-за отсутствия цен­
трального клиринга и гарантий биржи.

Фьючерсные и  форвардные контракты по­
зволяют участникам рынка электроэнергии по­
купать или продавать электроэнергию по зара­
нее определённой цене с поставкой в будущем. 
Они служат основным инструментом для управ­
ления рисками, связанными с колебаниями опто­
вых цен. Участники рынка обычно используют 
такие контракты, чтобы зафиксировать свои по­
зиции на срок примерно до пяти лет.

Оба типа контрактов являются схожими по 
своим практическим целям, но у  фьючерсов 
и форвардов есть важное ограничение — ​из-за 
относительно коротких временных горизонтов 
ни те, ни другие сами по себе не обеспечива­
ют той долгосрочной стабильности доходов, ко­
торая необходима для привлечения инвестиций 
в создание новых мощностей. Для таких целей 
требуются более длинные контракты — ​в первую 
очередь соглашения о покупке электроэнергии.

Соглашения о покупке электроэнергии (Pow-
er Purchase Agreement, PPA)

Соглашения о покупке электроэнергии (Pow­
er Purchase Agreements, PPA) — ​это долгосроч­
ные контракты между покупателями и продавца­
ми электроэнергии. Сторонами могут выступать 
коммунальные предприятия, крупные корпора­
ции и государственные организации. В отличие 
от стандартизированных фьючерсов, PPA в зна­
чительной степени адаптированы под потреб­

ности конкретных договаривающихся сторон. 
Эта адаптация может касаться продолжительно­
сти контракта, структуры ценообразования, гиб­
кости объёмов и распределения рыночных или 
операционных рисков.

Именно благодаря своей гибкости PPA стали 
важнейшим инструментом финансирования но­
вых мощностей, особенно в сфере низкоуглерод­
ной энергетики. Проект строительства электро­
станции при наличии долгосрочного контракта, 
обеспечивающего предсказуемый денежный по­
ток на многие годы вперёд, может легче полу­
чить банковское финансирование.

Ключевое преимущество PPA  — ​способ­
ность обеспечивать долгосрочную ценовую ста­
бильность (до  20  лет) наряду с  возможностя­
ми выполнения политических обязательств или 
реализации целей корпоративной социальной 
ответственности.

Ограничения PPA связаны с их индивидуа­
лизированным характером. Переговоры по PPA 
требуют значительных ресурсов: месяцев под­
готовки, привлечения специализированных кон­
сультантов и тесной координации между юри­
дическими, коммерческими и  закупочными 
отделами. Индивидуальный характер PPA так­
же ограничивает возможность их перепродажи 
на вторичных рынках. Всё это делает PPA менее 
доступными для мелких и средних участников, 
которые не обладают необходимыми компетен­
циями или кредитным рейтингом.

Подобно форвардным контрактам, PPA мо­
гут быть структурированы как физические или 
финансовые соглашения, и  это влияет на их 
взаимодействие с  организованными рынками 
электроэнергии.

Заключение физических РРА может иметь 
ограничения. В  большинстве стран Европы, 
Японии и  США, покупатели и  продавцы мо­
гут торговать физической электроэнергией вне 
краткосрочных рынков, в  том числе через фи­
зические PPA. Но на других рынках, например 
в австралийской Национальной энергетической 
системе (NEM), все физические объёмы электро­
энергии должны предлагаться только через крат­
косрочные рынки. И в рамках NEM физические 
PPA могут заключать только автономные гене­
раторы с привязкой к конкретному потребите­
лю (physical site-based PPA). Однако финансо­
вые PPA могут использоваться в любых типах 
рыночных систем, независимо от национальной 
специфики, этим и объясняется их растущее рас­
пространение.

Все три типа контрактов формируют основу 
долгосрочной рыночной активности, связывая 
краткосрочное ценообразование с  долгосроч­
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ными потребностями в системных инвестици­
ях. Розничные продавцы, как правило, исполь­
зуют комбинацию фьючерсов и форвардов для 
хеджирования своих портфелей, в то время как 
крупные промышленные покупатели и произво­
дители ВИЭ чаще прибегают к индивидуальным 
PPA. Со стороны предложения различные типы 
контрактов позволяют покрыть разные профили 
технологических и проектных рисков.

Проблема ликвидности 
на долгосрочных рынках

Эффективность инструментов для хеджиро­
вания ценовых рисков и финансирования инве­
стиций напрямую зависит от одного ключевого 
свойства — ​ликвидности. Под ликвидностью по­
нимается то, насколько легко участники рынка 
могут купить или продать контракты без суще­
ственного влияния на их цену. Чем выше лик­
видность, тем ниже транзакционные издержки, 
тем надёжнее ценовые сигналы и  тем больше 
возможностей для управления рисками.

Количественный показатель ликвидности — ​
коэффициент оборота

В  качестве критерия достаточной ликвид­
ности на энергетических рынках чаще всего ис­
пользуется соотношение объёмов торгов и фи­
зических объёмов потребления, известное как 
«коэффициент оборота» (churn rate). Считается, 
что значение этого коэффициента должно со­
ставлять не менее 10 к 1. Иными словами, объ­
ёмы торгов на долгосрочных рынках должны 
в десять раз превышать объёмы физического по­
требления электроэнергии. При коэффициенте 
ниже этого уровня хеджирование становится за­
труднительным, а формируемые рынком цены — ​
менее надёжными.

На практике ликвидность сильно различает­
ся в зависимости от региона. Так Германия об­
ладает высокой ликвидностью: в 2024 году объ­
ёмы торгов превышали годовой спрос более чем 
в 20 раз. В то же время рынки многих других 
стран ЕС имеют ограниченную ликвидность, 
что заставляет участников европейского рынка 
для хеджирования полагаться на немецкий ры­
нок, увеличивая его нагрузку. Япония, запустив 
фьючерсный рынок в  2019  году, показала бы­
стрый рост объёмов торгов в десять раз с 2021 
по 2024 год, но её ликвидность остаётся ограни­
ченной по сравнению с лидерами Европы.

Для иллюстрации проблемы ликвидно­
сти на рынках электроэнергии можно сравнить 
их с рынками газа и нефти. Несмотря на уни­
кальные особенности электроэнергии (невоз­
можность хранения, необходимость специа­

лизированной инфраструктуры), даже самые 
ликвидные рынки электроэнергии уступают га­
зовым и нефтяным.

Так в 2024 году объём торгов на голландском 
хабе TTF превысил физический рынок более 
чем в 100 раз, а на американском Henry Hub — ​
в  55 раз. Нефтяные рынки ещё более ликвид­
ны: ежедневный объём торгов фьючерсами пре­
вышает мировое суточное потребление в 50 раз, 
а фьючерсы на нефть марок West Texas Interme­
diate и Brent — ​в 20–25 раз.

Ликвидность на рынке соглашений о покуп-
ке электроэнергии (PPA)

Форвардные и фьючерсные контракты пере­
продаются многократно, в то время как объёмы 
торгов по PPA ограничены из-за их индивиду­
ального характера. Перепродажа PPA затрудни­
тельна из-за адаптации под конкретного покупа­
теля и проект. Однако оценивать рынок PPA по 
объёмам торгов неправильно. Более значимым 
показателем является отношение контрактной 
мощности к установленной, отражающее актив­
ность использования PPA для инвестиций и под­
держки работы электростанций.

Размер рынка PPA остаётся небольшим 
по сравнению с  общей установленной мощ­
ностью. В Европе, Великобритании и Японии 
в 2024 году PPA охватывали 3 %, 4 % и 0,4 % со­
ответственно. В США и Австралии этот пока­
затель составляет около 10 % и 12 %. Несмотря 
на скромные цифры, PPA играют важную роль 
в энергетическом переходе, охватывая треть сол­
нечных и ветровых станций и пятую часть акку­
муляторов в США.

Маркет-мейкинг (market making) как ин-
струмент повышения ликвидности

В условиях ограниченной ликвидности регу­
ляторы и операторы рынков всё чаще обращают 
внимание на институт маркет-мейкеров — ​участ­
ников рынка, задача которых поддерживать цены 
на электроэнергию, предлагая покупать и прода­
вать её по стабильным ценам за комиссию, что 
делает торговлю более доступной и простой.

Так в  Японии уже действует механизм 
маркет-мейкинга (market making) с  финансо­
выми стимулами на фьючерсном рынке. В ЕС 
маркет-мейкеры признаны важным инструмен­
том для повышения ликвидности. А в Австра­
лии в настоящее время обсуждается усиление 
обязательств по маркет-мейкингу фьючерсов.

Однако маркет-мейкинг не может устранить 
фундаментальные дисбалансы мощностей, что 
ограничивает его эффективность.
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«Разрыв в сроках» и ограниченный доступ 
участников

Низкая ликвидность — ​это не самостоятель­
ная проблема, а  скорее следствие более глу­
боких структурных недостатков: (1) несоот­
ветствия между временными горизонтами, на 
которые продавцы хотели бы заключить кон­
тракты, и теми сроками, которые готовы принять 
покупатели,  — ​так называемый «разрыв в сро­
ках», а также (2) наличие барьеров, препятству­
ющих участию в долгосрочных рынках для ма­
лых и средних предприятий.

«Разрыв в сроках»: несовпадение потребно-
стей продавцов и покупателей

Ограниченная ликвидность на форвардных 
и  фьючерсных рынках связана с  отсутствием 
у покупателей электроэнергии стимулов хеджи­
ровать риски на длительные периоды.

С одной стороны, продавцам нужны длин­
ные контракты, так как инвесторы требуют га­
рантированного денежного потока на несколько 
лет, иначе стоимость финансирования возрас­
тает, и  проекты становятся нереализуемыми. 
С другой стороны, покупатели хеджируют обя­
зательства на короткие сроки из-за неопределён­
ности спроса, который характерен для особенно 
конкурентных розничных рынков, где потреби­
тели могут легко сменить поставщика. Кроме 
того, всё больше домохозяйств и предприятий 
устанавливают собственные генерирующие 
установки, что делает спрос ещё менее предска­
зуемым. Такое несоответствие между потреб­
ностями продавцов и покупателей называется 
«разрыв в сроках» (tenure gap).

Так даже в Германии — ​стране с самой вы­
сокой ликвидностью в Европейском союзе тор­
говля сконцентрирована на первых двух годах 
до поставки. Во Франции и Швеции — ​1–3 года 
из-за возможности смены поставщика без штра­
фов. В Японии 55 % поставок заключаются на 
период до года, а в Австралии — ​до 18 месяцев 
(часто на 4–16 месяцев из-за неопределённости 
спроса и ценовых ожиданий). Государственное 
вмешательство во время кризисов ещё больше 
снижает стимулы к долгосрочному хеджирова­
нию.

Сроки действия соглашений о  покупке 
электроэнергии (PPA)

Соглашения о  покупке электроэнергии за­
ключаются на более долгий срок, чем форвард­
ные и фьючерсные контракты. PPA часто под­
писываются на 10  лет и  более, что позволяет 
им удовлетворять потребности в долгосрочном 
хеджировании, которые не могут покрыть стан­

дартные биржевые инструменты. Длительность 
контракта зависит от ряда факторов: типа техно­
логии, наличия альтернативных вариантов сни­
жения инвестиционных рисков, а также от того, 
направлено ли соглашение на финансирование 
нового актива или на стабилизацию доходов 
от существующего.

Региональные различия в сроках PPA весь­
ма существенны. PPA для солнечной и ветровой 
энергетики в Европе обычно превышают 5 лет, 
но редко достигают 15 лет. В США PPA чаще 
всего длятся 10–15 лет, но встречаются контрак­
ты, которые заключаются на 20 лет и более. Раз­
личие обусловлено структурой рынков. Рынки 
США характеризуются большими объёмами 
внебиржевой двусторонней торговли и развитой 
практикой хеджирования. В Европе распростра­
нение механизмов защиты потребителей и госу­
дарственной поддержки снижают потребность 
в длинных PPA.

Таким образом, возможности хеджирова­
ния на долгосрочных рынках ограничены. PPA 
позволяют торговать на длинных сроках, недо­
ступных для фьючерсов и форвардов, но объёмы 
таких контрактов невелики, ликвидность долго­
срочных рынков остаётся скромной. Особенно 
это заметно на временном горизонте контрактов 
более 10–15 лет.

Доступ к долгосрочным рынкам для малых 
и средних участников

Для малых и средних участников рынка при 
заключении долгосрочных контрактов серьёзны­
ми барьерами, которые препятствуют или пол­
ностью исключают его участие, являются тре­
бования к  обеспечению кредитоспособности, 
а также слабая переговорная позиция в отстаи­
вании своих индивидуальных интересов.

От 50 до 75 % корпоративных PPA в Австра­
лии, Великобритании, Японии, ЕС и США под­
писываются компаниями с годовым доходом бо­
лее 1 миллиарда долларов.

На долгосрочных рынках электроэнергии 
важна уверенность в выполнении финансовых 
обязательств контрагентами. Основные гаран­
тии  — ​обеспечение (залог) и  кредитоспособ­
ность. Малые и средние участники сталкивают­
ся с трудностями при выполнении требований 
по обеспечению гарантий, особенно при ро­
сте цен на электроэнергию. В Австралии мел­
кие розничные продавцы заключают контракты 
на 10 % своих объёмов, тогда как крупные — ​на 
80 %.

Высокие затраты для выполнения гарантий 
ограничивают доступ малых участников к дол­
госрочным контрактам. Европейские реформы 

6 2026. № 3



2022 года упростили требования к обеспечению 
гарантий (расширение перечня допустимых ви­
дов обеспечения, повышение прозрачности тре­
бований о внесении дополнительного обеспече­
ния), но проблема осталась.

Сложность индивидуальных контрактов
Принимая решение о заключении PPA, сто­

роны учитывают переговорную силу и шансы 
на достижение выгодных индивидуальных ус­
ловий. Заключение таких соглашений требу­
ют среди прочего огромных организационных 
и технических ресурсов, что не по силам мно­
гим участникам рынка. В Европе в настоящее 
время разрабатываются стандартные формы PPA 
для упрощения процедуры их заключения малы­
ми и средними компаниями, но полная стандар­
тизация может лишить их преимуществ.

Политические меры по расширению досту-
па к PPA

Осознавая проблему ограниченного досту­
па, ряд юрисдикций ввёл специальные меры для 
поддержки более широкого использования PPA 
и  привлечения новых категорий покупателей. 
К таким мерам относятся:

•  Гарантийные схемы в Испании и Норвегии 
для покрытия кредитного риска корпора­
ций, позволяющие небольшим или не име­
ющим рейтинга компаниям заключать PPA. 
План действий Европейского союза по обе­
спечению доступной энергии, принятый 
в  2025  году, подчёркивает важность этого 
подхода, поручая Европейскому инвестици­
онному банку разработку гарантийных ин­
струментов для PPA.

•  Обязательства по возобновляемым источ­
никам энергии в Калифорнии и Техасе, сти­
мулирующим покупателей заключать PPA. 
В Калифорнии уже сейчас на коммунальные 
предприятия приходится 80 % рынка PPA.

•  Требования к  закупкам в  Испании, обязы­
вающие крупных потребителей закупать 
не менее 10 % электроэнергии из возобнов­
ляемых источников энергии по долгосроч­
ным PPA (сроком не менее 5 лет).

Адаптация долгосрочных рынков 
к новым системным условиям

Долгосрочные рынки в  настоящее время 
столкнулись с ещё одним серьёзным вызовом — ​
несоответствием традиционных рыночных про­
дуктов изменившейся структуре электроэнерге­
тической системы (роста доли возобновляемых 
источников энергии с переменной выработкой 
электрической энергии), которое создаёт новые 

потребности в хеджировании и необходимость 
адаптировать существующие инструменты к но­
вым реалиям.

Несоответствие традиционных продуктов 
новой структуре генерации

Фьючерсные и форвардные рынки впервые 
появились в  эпоху, когда электроэнергия в ос­
новном производилась на крупных тепловых 
электростанциях. Такие станции могли регули­
ровать свою выработку в зависимости от спроса: 
когда потребление росло, генераторы увеличива­
ли производство, когда падало — ​снижали. Эта 
технологическая реальность определила струк­
туру стандартных контрактов, которые предпо­
лагали предсказуемую выработку электроэнер­
гии и стабильный спрос на неё.

Выработка ВИЭ зависит от погоды, что при­
водит к дефициту или избытку энергии по кон­
трактам с фиксированным объёмом. Традицион­
ное определение пиковых часов (приходящихся 
на день) устарело: из-за солнечной генерации 
пик спроса часто приходится на вечер.

В ответ на эти вызовы в некоторых регионах 
начали внедряться новые рыночные продукты, 
которые лучше отражают меняющиеся потреб­
ности в хеджировании. Набор доступных про­
дуктов существенно различается в зависимости 
от рынка. Среди наиболее интересных примеров 
инноваций:

•  Фьючерсы на солнечную энергию от опе­
ратора Иберийского энергетического рынка 
(OMIP) в Испании — ​это контракты, которые 
привязаны не к  фиксированным часовым 
блокам, а  к  профилю выработки электро­
энергии солнечными электростанциями. На­
пример, контракт может охватывать только 
световые часы суток, причём объём постав­
ки может быть привязан к прогнозируемой 
или фактической инсоляции. Такой подход 
позволяет производителям солнечной энер­
гии хеджировать именно те риски, которым 
они реально подвержены, не беря на себя до­
полнительные риски, связанные с ночными 
часами, когда их станции всё равно не рабо­
тают.

•  Фьючерсы на утренний и вечерний пик, вве­
дённые в  2025  году Австралийской фон­
довой биржей (ASX) на утренний пик 
(с 6:00 до 9:00) и вечерний пик (с 16:00 до 
21:00), отражают новые реалии австралий­
ского рынка, где чистый спрос достига­
ет максимумов именно в эти часы — ​утром, 
когда люди просыпаются и  начинают по­
треблять электроэнергию, но солнечная ге­
нерация ещё не набрала полную мощность, 
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и вечером, когда солнце уже зашло, но ак­
тивность потребителей ещё высока. Эти 
фьючерсы позволяют участникам более точ­
но хеджировать риски в периоды наиболь­
шей системной напряжённости.

•  Внебиржевые форварды под конкретные 
профили выработки электрической энергии 
или её потребления, привязанные к  опре­
делённому профилю, на которые участни­
ки могут заключать контракты. Такие кон­
тракты, хотя и  менее стандартизированы 
и ликвидны, предоставляют максимальную 
точность хеджирования для тех, кто готов 
принять на себя соответствующие издержки.
Доступность разных типов фьючерсных кон­

трактов представлена в таблице 2.

Согласование долгосрочных рынков 
с другими элементами системы

Долгосрочные рынки не функциониру­
ют изолированно. Для эффективной рабо­
ты они должны быть согласованы с другими 
компонентами энергетической системы: кра­
ткосрочными (спотовыми) рынками, соседни­
ми региональными рынками, а также с допол­
нительными механизмами поддержки, такими 
как контракты на разницу или механизмы воз­
награждения за мощность. В противном слу­
чае долгосрочные контракты могут создавать 
искажённые стимулы, а  участники рынка бу­
дут сталкиваться с пробелами в хеджировании, 
снижающими эффективность их защиты от це­
новых колебаний.

Согласование с краткосрочными рынками
Долгосрочные контракты снижают риск во­

латильности, которому подвержены участники 
краткосрочных рынков. Но влияют они на пове­
дение участников по-разному.

Генераторы, работающие по договорам 
купли-продажи электроэнергии с  оплатой по 
факту выработки (pay-as-produced PPA), полу­
чают фиксированную цену за каждый произве­
дённый киловатт-час. В рамках таких контрак­
тов у производителя, как правило, нет стимула 
оптимизировать время производства на осно­
ве краткосрочных рыночных цен, поскольку его 
вознаграждение не привязано напрямую к  ре­
альным системным условиям. Если в какой‑то 
час спотовая цена оказывается отрицательной 
(что часто бывает в периоды избытка солнечной 
или ветровой генерации), производитель с PPA 
по факту выработки всё равно получает свою 
фиксированную цену и может продолжать гене­
рировать, даже если это создаёт дополнительные 
издержки для системы.

При заключении контракта с  привязкой 
к  сигналам на краткосрочном рынке стороны 
договариваются о поставке некоторого условно­
го объёма электроэнергии, который может не со­
впадать с тем, что реально производит электро­
станция. Расчёты по контракту производятся 
исходя из этого условного объёма, независимо 
от фактической выработки. Это означает, что 
производитель может продавать своё реальное 
электричество на спотовом рынке по текущим 
рыночным ценам, а по долгосрочному контракту 

Таблица 2. Доступность фьючерсных контрактов на отдельных организованных торговых площадках в Европе, Япо-
нии, Австралии и некоторых американских рынках, в 2025 году

Рынок Базовый Пиковый Вне пика
Пик в будний 

день/выходные
Выходные вне 

пиковой нагрузки
Утренний/вечерний 

пик
Солнечный

Австралия (NEM) Да Да Нет Нет Нет Да Нет

Франция Да Да Нет Да Нет Нет Нет

Германия Да Да Нет Да Нет Нет Нет

Великобритания Да Да Нет Нет Нет Да Нет

Испания Да Да Нет Да Нет Да Да

Япония Да Да Нет Да Нет Да Нет

США CASIO Нет Да Да Да Да Да Нет

США ERCOT Нет Да Да Да Да Да Нет

США PJM Нет Да Да Да Да Нет Нет

И с т оч н и к : AEMO; Euronext; JPX; ERCOT; PJM; CAISO; ACER.
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проводить лишь финансовые расчёты (разницу 
между контрактной и рыночной ценой). Именно 
такая структура присуща стандартным фьючер­
сам и форвардам, а также тем соглашениям о по­
купке электроэнергии (PPA), которые основаны 
на плоском или ступенчатом профиле объёма.

Региональная интеграция и хеджирование 
межрыночных различий

Ограниченная ликвидность на долгосрочных 
рынках не является проблемой, если участники 
торгуют на соседних, более активных рынках. 
Это позволяет эффективно управлять ценовы­
ми рисками.

Например, в Европе многие участники хед­
жируют риски на немецком рынке с  высокой 
ликвидностью и меньшими транзакционными 
издержками. Однако немецкая цена не всегда 
точно соответствует требованиям местных ус­
ловий, что требует использования дополнитель­
ных инструментов хеджирования. Инструменты 
хеджирования ценовых разниц могут отличаться 
по срокам и в зависимости от географического 
рынка (например, в Австралии, Японии, США) 
и предназначены для управления разницей в це­
нах между регионами или узлами (таблица 3).

На многих рынках инструменты хеджиро­
вания имеют относительно короткий срок дей­
ствия — ​до одного года. Это создаёт проблемы 
в хеджировании для участников, которые хотели 
бы зафиксировать межрыночные ценовые разли­

чия на более длительный период, соответствую­
щий их инвестиционному горизонту.

Прозрачность ценовых сигналов на долго-
срочных рынках

Форвардные контракты и  соглашения PPA 
снижают прозрачность ценовых сигналов на 
рынках электроэнергии, так как их цены и объё­
мы часто остаются конфиденциальными.

В США нет обязательного раскрытия инфор­
мации о PPA, данные публикуются по усмотре­
нию участников. В ЕС данные о PPA направля­
ются в ACER, но публикуются только сводные 
оценки. В Австралии и Японии также нет обяза­
тельного раскрытия информации, данные обра­
батываются конфиденциально.

Даже если цены PPA были бы опубликованы, 
они малоинформативны без дополнительных 
данных об условиях контрактов в  отношении 
сроков, объёмов, рисках и других параметрах.

Механизмы вознаграждения за мощность 
(Capacity Remuneration Mechanisms, CRM)

Долгосрочные контракты на рынках электро­
энергии (фьючерсы, форварды, PPA) позволяют 
участникам хеджировать ценовые риски и обес­
печивают предсказуемость доходов для инве­
сторов. Однако доходов от продажи электро­
энергии не всегда достаточно для поддержания 
мощности, необходимой для удовлетворения пи­
кового спроса или управления в чрезвычайных 

Таблица 3. Характеристики межрыночных инструментов хеджирования ценовых разниц в разных юрисдикциях

Рынок Инструмент Тип хеджирования
Максимальное время 

торговли на перспекти-
ву (годы)

Максимальный срок 
действия контракта 

(годы)
Австралия (NEM) Межрегиональный расчётный оста­

ток (Inter-regional settlement residue)
Переход от зоны 

к зоне
3 <1

ЕС (за исключени-
ем Скандинавии)

Права на финансовую и физиче­
скую передачу (Financial and physical 

transmission rights)

Переход от зоны 
к зоне

1 1

Европа (Сканди-
навия)

Разница в ценах на электроэнергию 
по регионам (Electricity price area 

differentials)

Переход от зоны 
к хабу

4 1

Япония Непрямые права на передачу (Indirect 
transmission rights)

Переход от зоны 
к зоне

<1 <1

США CASIO Права на получение дохода от пе­
регруженности (Congestion revenue 

rights)

От узла к узлу 1 10

США ERCOT Права на получение дохода от пе­
регруженности (Congestion revenue 

rights)

От узла к узлу 3 <1

США PJM Расчётные права на передачу 
(Financial transmission rights)

От узла к узлу 3 1

И с т оч н и к : AEMO; Euronext; JPX; ERCOT; PJM; CAISO; ACER.
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ситуациях. В периоды аномально высокого спро­
са или аварийных отключений генерации цены 
на электроэнергию могут достигать экстремаль­
ных значений, при этом не гарантируя, что необ­
ходимые мощности будут физически доступны.

Для решения этих проблем во многих юрис­
дикциях были введены механизмы вознагражде­
ния за мощность (Capacity Remuneration Mecha­
nisms, CRM), обеспечивающие дополнительный, 
предсказуемый поток доходов для производите­
лей электроэнергии и других ресурсов (напри­
мер, систем накопления энергии или программ 
управления спросом) в обмен на обязательство 
доступности, в случае необходимости.

Основные проблемы механизмов вознаграж-
дения за мощность

Хотя механизмы CRM широко используются 
на практике, они сталкиваются с рядом серьёз­
ных проблем.

Во-первых, риск переплаты за «инфрамар­
жинальные» мощности (то есть за те, которые 
и без того были бы на рынке). Цель CRM — ​обе­
спечить наличие или сохранение тех мощностей, 
которых не существовало бы без этого механиз­
ма. Однако на практике часто трудно определить, 
действительно ли средства, получаемые в рам­
ках CRM, направляются на создание и поддер­
жание дополнительных мощностей или исполь­
зуются для содержания активов, которые и так 
оставались бы в  эксплуатации. Переплата за 
«инфрамаржинальные» мощности ложится тя­
жёлым бременем на плечи потребителей.

Во-вторых, проблема физической доступ­
ности мощности в то время, когда она особен­
но необходима. Самый яркий пример — ​зимний 
шторм «Эллиотт» в  PJM в  декабре 2022  года, 
когда около 23 % мощностей системы не смогли 
обеспечить необходимую производительность. 
Многие электростанции просто не запустились 
или работали со сбоями из-за экстремально низ­
ких температур, что привело к чрезвычайным 
ситуациям в сети и значительным штрафам для 
не выполнивших обязательства производителей. 
Такие события подчёркивают разрыв между кон­
трактными мощностями и  реальной надёжно­
стью системы: финансовая готовность не всегда 
означает физическую производительность, осо­
бенно во время стрессовых ситуаций.

В-третьих, проблема слишком высокой 
стоимости механизмов CRM для потребителей. 
По данным Европейского агентства по сотруд­
ничеству энергетических регуляторов (ACER), 
общая стоимость CRM обошлась потребителям 
в Европейском союзе в 2020 году в сумму около 
3 млрд долларов США. К 2024 году эта сумма 

увеличилась более чем вдвое, до 7 млрд долла­
ров США. На рынке PJM (США) стоимость пла­
тежей за мощность выросла до 16,1 млрд долла­
ров США за 2026/27 год с 7 млрд долларов США 
в 2020/21 году. Рост затрат вызывает обеспоко­
енность регуляторов и потребителей за рубежом.

В-четвёртых, использование CRM связано 
с проблемой неэффективности инвестиций. Хотя 
CRM повышает надёжность функционирования 
системы, этот механизм может вести к чрезмер­
ным инвестициям и  инвестициям в  неэффек­
тивные проекты. Например, известны многие 
случаи, когда механизмы CRM, вознаграждая 
доступность, а не эффективность, заставляли от­
давать предпочтение проектам с низкими капи­
тальными затратами, но с высоким уровнем рас­
хода топлива.

Наконец, в отличие от электроэнергии, кото­
рая потребляется напрямую, сравнительно легко 
измеряется, а спрос на неё определяется рынком, 
определение мощности и её измерение представ­
ляют проблему. Окончательное решение о вели­
чине спроса на мощность определяется, как пра­
вило, на административном уровне, а не рынком. 
То, как измеряется доступность мощности, ка­
кие штрафы накладываются за невыполнение 
обязательств, какой горизонт закупок выбран — ​
все эти параметры существенно влияют на эф­
фективность механизма, но тоже, как прави­
ло, определяются нормативными документами. 
В результате требуется тщательная калибровка 
и детализация законодательства, чтобы обеспе­
чить достаточность ресурсов с минимальными 
затратами.

Типология механизмов вознаграждения 
за мощность: основанные на цене и на объёме

Механизмы CRM можно классифицировать 
по двум основным типам: основанные на цене 
и основанные на объёме. Эта классификация от­
ражает, какой параметр устанавливается адми­
нистративно, а какой определяется рынком.

В  механизмах, основанных на цене (price-
based CRM), уровень платы за мощность уста­
навливается административно (регулятором или 
государственным органом), а объём мощности, 
который готовы предложить производители при 
этой цене, определяется рынком. Такие механиз­
мы являются простыми и надёжными с админи­
стративной точки зрения, характеризуются ста­
бильностью и  низкой волатильностью цен на 
мощность. Тем не менее есть и серьёзные недо­
статки. Так, если уровень платежей установлен 
слишком низко, система может испытывать де­
фицит мощности; если слишком высоко  — ​по­
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требители переплачивают, а в системе появля­
ются избыточные, неэффективные мощности.

В  механизмах, основанных на объёме (vol-
ume-based CRM), необходимых для соответствия 
стандарту надёжности, объём устанавливается 
заранее специализированным органом (как пра­
вило, системным оператором или регулятором), 
рынок определяет цену, по которой этот объём 
может быть закуплен.

Контракты на мощность могут заключаться 
через различные механизмы:

•  Аукционы в рамках централизованных мо­
делей рынков мощности (как, например, это 
происходит в  Великобритании, на рынке 
PJM (США) и в Японии).

•  Самостоятельное заключение контрактов 
между розничными поставщиками электри­
ческой энергии и поставщиками мощности 
в рамках децентрализованных моделей (как, 
например, это делают во Франции и на рын­
ке CAISO в Калифорнии (США).

•  Стратегические резервы, когда мощность 
законтрактовывается вне рынка и выводит­
ся из рыночного оборота, чтобы использо­
ваться только в периоды дефицита (напри­
мер, в Германии).
На рисунке 1 представлена классифика­

ция механизмов вознаграждения за мощность 
(CRM).

Многие регуляторы на развитых рынках 
и представители академической среды отдают 
предпочтение механизмам, основанных на объ­
ёме, отмечая их преимущества, что они гаранти­
руют соответствие стандарту надёжности, спо­
собствуют конкуренции между производителями 
и помогают направлять инвестиции, раскрывая 
стоимость обеспечения надёжности. Среди не­
достатков чаще всего называют необходимость 

точных прогнозов спроса и надёжности. Так, на­
пример, в случае излишне консервативных про­
гнозов возникает риск избыточных закупок.

Помимо общей структуры (с  основой на 
объём или на цену), механизмы CRM различа­
ются ещё по нескольким ключевым параметрам. 
Эти параметры имеют важнейшее значение для 
эффективности механизма, стимулов к инвести­
циям, надёжности системы и степени рыночной 
интеграции. К ним относятся:

•  Типы ресурсов, которые могут участво­
вать в механизме CRM (только традицион­
ные электростанции, или также системы 
накопления энергии, программы управле­
ния спросом, импорт из соседних регионов). 
Расширение количества типов ресурсов, уча­
ствующих в механизме, снижает затраты, но 
усложняет администрирование.

•  Сроки и частота аукционов.
•  Временной горизонт, на который заключа­

ются контракты (более длинные контракты 
дают больше определённости инвесторам, 
но снижают гибкость системы, создают риск 
консервации неэффективных и устаревших 
технологий). В некоторых странах контрак­
ты на мощность заключаются на год, в дру­
гих — ​на несколько лет, а в отдельных слу­
чаях — ​на 10 и более лет.

•  Возможности иностранного участия. Этот 
критерий особенно актуален для европей­
ских стран, где электроэнергетические си­
стемы тесно связаны межсетевыми соеди­
нениями. Трансграничное участие может 
снизить затраты, но требует сложной коор­
динации между разными юрисдикциями.
Практика за рубежом существенно разли­

чается по всем этим параметрам. Нет единой 
«правильной» модели — ​выбор конкретных па­

Механизмы вознаграждения
за мощность 

Основанный на объеме

В масштабах рынка

Децентрализованный 
рынок мощности

Централизованный 
рынок мощности

Целевой

Стратегический резерв

Основанный на цене

Плата за мощность

Рис. 1. ​Классификация механизмов вознаграждения за мощность, применяемых за рубежом

И с т оч н и к : МЭА
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раметров зависит от структуры рынка, состава 
генерации, степени интеграции с соседями и по­
литических приоритетов.

Распространение механизмов CRM и  тен-
денции развития

Распространённость механизмов вознаграж­
дения за мощность, главным образом в форме 
рынков мощности, неуклонно росла в течение 
двух последних десятилетий (с 3 в 2004 году до 
15 в 2024 году). На рисунке 2 показано, как ме­
нялось число юрисдикций, внедривших CRM.

Пионерами в  этой области стали рынки 
электроэнергии США, внедрившие механиз­
мы CRM ещё в начале 2000‑х годов. Европей­
ские страны начали внедрять их в  2010‑х го­
дах, столкнувшись с проблемами обеспечения 
надёжности при растущей доле возобновляе­
мых источников энергии. За ними последова­
ли другие регионы в 2020‑х годах, включая Япо­
нию, которая запустила свой рынок мощности 
в 2020 году. В целом, во многих юрисдикциях 
наблюдается постепенный переход от стратеги­
ческих резервов (более простой и дешёвый, но 
пассивный механизм) к полноценным рынкам 
мощности (более сложные, но активные и даю­
щие более чёткие инвестиционные сигналы).

По состоянию на конец 2025 года ряд стран 
рассматривали возможность внедрения меха­
низмов CRM. К ним относятся Испания, кото­
рая имеет ограниченное межсетевое соединение 

со своими соседями, и Германия, которая исто­
рически полагалась на механизм стратегическо­
го резерва мощности, но теперь обсуждает пере­
ход к более рыночной модели.

Интерес к  рынкам мощности ещё боль­
ше вырос в свете опыта недавнего европейско­
го энергетического кризиса, когда потребители 
сталкивались с длительными периодами высо­
ких и нестабильных цен на электроэнергию, что 
вызывало их беспокойство и раздражение. Поли­
тики, пытаясь затушить возмущение, вводили 
меры по ограничению или снижению спотовых 
цен. Однако такое вмешательство искажает ры­
ночные сигналы, что приводит к неопределён­
ности с будущими инвестициями и перспекти­
вами развития энергосистемы в целом. В этой 
ситуации механизмы CRM представляются со­
вершенно необходимыми для обеспечения дол­
госрочных инвестиционных сигналов и оценки 
достаточности ресурсов.

Альтернативы формальным механизмам 
вознаграждения за мощность (CRM)

Важно отметить, что некоторые наблюдате­
ли любят приводить в пример юрисдикции, ко­
торые якобы полагаются исключительно на ры­
нок без государственного вмешательства. Часто 
в качестве примеров называют Национальный 
рынок электроэнергии Австралии (NEM) и Со­
вет по надёжности электроснабжения Техаса 
(ERCOT). Но при более пристальном взгляде 

Рис. 2. Динамика числа рынков электроэнергии с механизмами оплаты мощности в Европе, Соединённых 
Штатах Америки, Австралии и Японии в разбивке по типам, в период с 2004 по 2024 год
1 — прочие платежи за мощность; 2 — стратегический резерв; 3 — децентрализованный рынок мощности; 4 — цен­
трализованный рынок мощности
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выясняется, что на практике, они не являют­
ся «чистыми энергетическими» рынками в том 
смысле, что они не полагаются полностью ис­
ключительно на спотовые цены для стимулиро­
вания инвестиций.

Хотя они действительно формально не ис­
пользуют механизмы CRM, они тем не менее по­
лагаются на альтернативные административные 
механизмы поддержания надёжности. В  этих 
схемах используется ценообразование в  усло­
виях дефицита (scarcity pricing) для стимулиро­
вания инвестиций в мощности, в то время как 
достаточность ресурсов обеспечивается други­
ми рыночными, политическими и регуляторны­
ми механизмами.

Например, в австралийском NEM действуют 
сразу несколько административных механизмов 
вместо использования формального механизма 
вознаграждения за мощность (CRM):

•  схема инвестиций в мощности (Capacity In­
vestment Scheme);

•  трейдер резервов надёжности и аварийных 
ситуаций (Reliability and Emergency Reserve 
Trader);

•  обязательства розничных продавцов по обе­
спечению надёжности;

•  схемы поддержки на уровне штатов.
Аналогично, ERCOT не является «чисто 

рыночной» структурой  — ​там тоже существу­
ют административные механизмы поддержки, 
включая закупки вне рынка (out-of-market pro­
curement) и программы реагирования на спрос.

Важно отметить, что проблема обеспечения 
достаточности ресурсов является общей для 
всех электроэнергетических систем, независи­
мо от того, есть ли в них формальный CRM или 
нет. Разные юрисдикции находят всевозможные 
способы её решения, и выбор конкретного под­
хода зависит от местных условий и традиций.

Новые механизмы поддержки гибкости
Механизмы вознаграждения за мощность 

(CRM) обеспечивают достаточность ресурсов 
в  энергосистеме, но не гарантируют её гибко­
сти. Гибкость  — ​это способность системы бы­
стро и  экономически эффективно реагировать 
на колебания спроса и предложения. В системах 
с возобновляемыми источниками энергии гиб­
кость критически важна. В  традиционных си­
стемах для обеспечения гибкости используется 
управляемая генерация. В системах с большой 
долей возобновляемых источников энергии (ве­
тер, солнце) существует зависимость от метео­
условий, и система теряет гибкость. Для поддер­
жания баланса в системе теперь нужны:

•  системы накопления энергии (батареи, 
гидроаккумулирующие станции);

•  механизмы управления спросом;
•  умные сети и автоматизация для быстрого 

балансирования.
Однако рынки сами по себе не всегда в со­

стоянии стимулировать привлечение инвестиций 
в эти ресурсы из-за несовершенства ценовой по­
литики и  неопределённостей с  окупаемостью 
инвестиций. Поэтому в последние годы на мно­
гих энергетических рынках появляются меха­
низмы для обеспечения надёжности поставок 
электроэнергии и снижения волатильности цен 
(механизмы поддержки гибкости).

С 2022 года всё большее количество регуля­
торов стало обращать внимание на них. И уже 
к 2025 году на 15 энергетических рынках в Ев­
ропе, Японии, Австралии (NEM) и США были 
внедрены механизмы поддержки гибкости. Боль­
шинство из них включают технологии хранения 
электроэнергии. Примерами могут служить:

•  схема инвестиций в мощность с поддержкой 
накопителей в Австралия (NEM);

•  программы субсидирования установки ак­
кумуляторов для стабилизации снабжения 
в Япония;

•  программы стимулирования строительства 
самостоятельной генерации на рынках CAI­
SO (в Калифорнии, США);

•  программы развития и внедрения техноло­
гий долгосрочного хранения энергии в Ве­
ликобритании.
Некоторые схемы включают меры поддерж­

ки реагирования на спрос. Например, во Фран­
ции контракт на реагирование на спрос по­
строен по модели контрактов на разницу цен 
(Contracts for Difference, CfD).

Типы механизмов поддержки гибкости
Механизмы поддержки гибких предложений 

сильно различаются в зависимости от юрисдик­
ции и зависят от готовности выделять необхо­
димые денежные средства из государственного 
бюджета: чем выше поддержка, тем ниже риски 
для инвесторов, но выше нагрузка на бюджет.

Основные подходы для поддержки гибкости 
за рубежом включают в себя:

1. Инвестиционные гранты, которые пред­
ставляют собой субсидии на капитальные за­
траты. Они используются в  Испании, Италии, 
Литве, Венгрии и  Словакии. Как показывает 
практика, такие гранты действительно до неко­
торой степени снижают барьеры в краткосроч­
ном периоде, но остаётся проблема долгосроч­
ной доходности, которая тормозит привлечение 
инвестиций.
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2. Механизмы «ограничения максимального 
и минимального уровня доходов» (cap-and-floor), 
в  рамках которых устанавливается минималь­
ный и максимальный уровни доходов. Государ­
ство компенсирует разницу при низких доходах 
и изымает излишки при высоких. Такой меха­
низм, например, используется в  Великобрита­
нии.

3. Модели установления «минимальной 
доли», в рамках которой определена минималь­
ная доля мощности, приходящаяся на гибкие 
(надёжные) ресурсы. Эта модель используется 
в Австралии.

4. Гибридные модели, в  которых механиз­
мы государственных грантов используются вме­
сте с контрактами на разницу цен или другими 
механизмами для повышения эффективности. 
Такие модели характеризуются сложностью ад­
министрирования.

Регуляторы и  законодатели предпринима­
ют попытки создать такую нормативную базу, 
которая исключала бы неэффективное исполь­
зование бюджетных средств, но гарантировало 
бы наличие на рынке действующих механизмов 
обеспечения и повышения гибкости.

Появление и распространение механизмов 
поддержки гибкости — ​фундаментальное изме­
нение на современных энергетических рынках. 
С  ростом доли переменных возобновляемых 
источников энергии потребность в  них будет 
только возрастать.

Заключение
Современные зарубежные механизмы тор­

говли мощностью и  электрической энергией 
представляют собой многоуровневую систему, 
сочетающую краткосрочные и  долгосрочные 
инструменты. Долгосрочные контракты, такие 
как форварды, фьючерсы и  соглашения о  по­
купке электроэнергии, обеспечивают предсказу­
емость денежных потоков, снижают премии за 
риск и уменьшают стоимость финансирования 
капиталоёмких проектов. Однако их эффектив­
ность ограничивается неоднородной ликвидно­
стью, которая выступает центральным услови­
ем надёжного ценообразования и хеджирования.

Ключевым структурным дисбалансом таких 
механизмов является «разрыв в сроках» между 
потребностями продавцов в  многолетней ста­
бильности доходов и готовностью покупателей 
принимать краткосрочные ценовые обязатель­
ства, что сдерживает развитие внебиржевого 
и биржевого сегментов. Дополнительным барь­
ером является ограниченный доступ малых 
и средних участников к долгосрочным контрак­
там вследствие жёстких требований к обеспече­

нию гарантий и кредитоспособности, а также вы­
сокой сложности индивидуальных переговоров.

Адаптация рынков к новой структуре генера­
ции с преобладанием возобновляемых источни­
ков энергии требует пересмотра традиционных 
продуктов хеджирования и  внедрения инстру­
ментов, учитывающих переменный профиль вы­
работки электроэнергии. Одновременно возрас­
тает потребность в согласовании долгосрочных 
контрактов со спотовыми рынками, межрегио­
нальной интеграции и повышении прозрачности 
ценовых сигналов.

Механизмы вознаграждения за мощность, 
получившие широкое распространение, реша­
ют задачу обеспечения ресурсной достаточно­
сти, но сопряжены с рисками переплаты из-за 
риска неэффективности инвестиций и расхож­
дения между контрактной и реальной физиче­
ской доступностью.

В ответ на рост доли переменной генерации 
в дополнение к механизмам вознаграждения за 
мощность на энергетических рынках предъяв­
ляется спрос на новые инструменты поддержки 
гибкости, которые основываются на инвестици­
онных грантах, хорошо известных механизмах 
ограничения доходов и комбинированных моде­
лях. Появление и востребованность таких меха­
низмов знаменует эволюцию рыночного дизайна 
в сторону активного стимулирования системной 
надёжности.
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Модельные исследования работы микросети 
с системой управления1

•  Чаплин А. Г., ООО «ЦЭИР», Москва

Одной из тенденций развития современной 
мировой энергетики является децентрализация 
производства электроэнергии с  использовани­
ем микросетей. Микросеть (также использу­
ется термин микрогрид (от англ. microgrid)) — ​
это энергосистема, снабжающая потребителей 
электроэнергией непосредственно на месте их 
расположения. Как правило, в  её состав вхо­
дят источники энергии (в т. ч. возобновляемые), 
устройства для накопления энергии, локальные 
потребители. Микросеть может работать как ав­
тономно, так и в составе более крупной энерго­
системы.

В  статье представлен опыт специалистов 
компании «ИОНИК Инжиниринг» исследо­
вания микросети с  системой управления про­
изводством, распределением и  потреблением 
электроэнергии  — ​«автономной многофактор­
ной системы управления потоками энергии» 
(AmEFC).

Основные компоненты микросети 
и принципы управления

В состав микросети входят:
•  возобновляемые источники энергии (ВИЭ);
•  системы накопления энергии;
•  распределительная сеть с преобразователя­

ми электрического тока;
•  потребители энергии;
•  аварийные источники энергии.

Структурная схема микросети с  системой 
управления представлена на рис. 1.

В микросети используются ВИЭ двух типов: 
панели солнечных батарей и ветряные турбины 
вертикального типа. Предусматривается исполь­
зование солнечных панелей с перовскитовыми 
элементами, имеющих повышенный коэффици­
ент полезного действия (КПД). Модульная кон­
струкция панелей позволяет менять масштаб 
солнечной электростанции в зависимости от ус­
ловий применения.

1  Статья подготовлена по материалам статьи «Autonomous 
Multi-Factor Energy Flows Controller (AmEFC): Enhancing 
Renewable Energy Management with Intelligent Control Sys­
tems Integration» Dimitrios Vezeris, Maria Polyzoi, Georgios 
Kotakis, Pagona Kleitsiotou, Eleni Tsotsopoulou. // Energy 
and Power Engineering, 2023, 15, 399–442.

Конструкция ветряных турбин с вертикаль­
ной осью (VAWT) обеспечивает пониженный 
уровень шума, а размещение на уровне земли 
упрощает и удешевляет техническое обслужи­
вание. Кроме того, такие турбины способны ра­
ботать в условиях сильного порывистого ветра, 
обеспечивая выработку энергии, когда обычные 
турбины могут давать сбои. Построение VAWT 
также предполагается модульным, что обеспечи­
вает возможности расширения в будущем.

Производство энергии ВИЭ непостоянно, 
поэтому в микросети необходимы накопители 
энергии. Для этого предусматривается исполь­
зование аккумуляторных батарей и локальных 
гидроаккумулирующих электростанций (мини-
ГАЭС). Мини-ГАЭС включает в себя насос, рас­
положенный на некоторой высоте резервуар для 
воды и гидротурбину с генератором. В периоды, 
когда ВИЭ вырабатывают избыточную энергию, 
насос перекачивает воду в резервуар. В перио­
ды, когда потребителям не хватает энергии, вода 
сливается из резервуара и вращает гидротурби­
ну с генератором.

Солнечные панели, ветряные турбины и ак­
кумуляторы вырабатывают постоянный ток, 
а для энергоснабжения потребителей нужен пе­
ременный. Для преобразования рода тока ис­
пользуются специальные преобразователи  — ​
инверторы. ВИЭ, аккумуляторы и  инверторы 
объединены шиной постоянного тока. В свою 
очередь, все инверторы и потребители объеди­
нены сетью переменного тока.

В  рассматриваемой микросети потребите­
ли электроэнергии разделены на две категории: 
обычные и ответственные. Для электроснабже­
ния ответственных потребителей предъявляются 
особые требования к надежности. К таким по­
требителям относятся оборудование и  инфра­
структура, требующие круглосуточного беспере­
бойного электроснабжения, например, системы 
жизнеобеспечения в медицинских учреждениях, 
аварийное освещение, системы связи. Обычные 
потребители вносят основной вклад в суточное 
потребление электроэнергии. Это ежедневно ра­
ботающие электроприборы и системы: освеще­
ние, вентиляция и кондиционирование, бытовая 
техника и т. д. Для таких потребителей обеспе­
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чение круглосуточного электроснабжения также 
важно, но в случаях, когда производство энергии 
не успевает за ростом потребления, приоритет­
ным становится энергоснабжение ответствен­
ных потребителей.

Каждый из ВИЭ оснащен т. н. системой от­
слеживания режима максимальной произво­
дительности (MPPT). Такие системы должны 
обеспечивать оптимальный (с точки зрения вы­
работки энергии и  КПД) режим работы ВИЭ 
в каждый момент времени.

Аккумуляторные батареи оснащаются ло­
кальной системой управления (BMS), которая 
контролирует основные параметры: напряже­
ние, силу тока и температуру, управляет процес­
сами заряда и разряда, не допуская избыточно­
го заряда и чрезмерного разряда батарей, за счёт 
чего обеспечивается КПД батареи и продлевает­
ся её срок службы.

Если выработка энергии в микросети превы­
шает потребление, то избыток энергии использу­
ется для заряда аккумуляторных батарей. Если 
аккумуляторные батареи полностью заряжены, 
а выработка избыточной энергии сохраняется, то 
предлагается использовать избыточную энергию 
для наполнения резервуара мини-ГАЭС.

Если микросеть работает в  составе более 
крупной энергосистемы, то микросеть может 
как потреблять, так и отдавать энергию во внеш­
нюю сеть. При низкой выработке энергии ВИЭ 
или при резком увеличении нагрузки потреби­
телей микросеть забирает энергию из внешней 
сети. За счёт этого не нарушается внутренний 
энергетический баланс микросети, не наруша­
ется работа потребителей. В свою очередь, если 
в микросети имеется избыток энергии, то она 
может передаваться во внешнюю сеть. Такой ме­
ханизм не только оптимизирует распределение 
энергии на местном уровне, но и делает более 
надежной работу большой энергосистемы, по­
вышая устойчивость, адаптивность и экологич­
ность всего энергетического комплекса.

В некоторых случаях внешняя энергосисте­
ма не может выступать в  качестве надежного 
источника энергии, например, при масштабных 
отключениях энергии или в  удалённых райо­
нах. В таких случаях в качестве вспомогатель­
ного источника энергии используется дизель-
электрический генератор, который может быть 
оперативно включен при дефиците энергии, обе­
спечивая надежное и бесперебойное энергоснаб­
жение потребителей.

Программное и аппаратное обеспечение 
системы

Центральным узлом системы управления 
микросетью (автономной многофакторной си­
стемы управления AmEFC) является программ­
ное обеспечение различных уровней и  компо­
нентов этой системы.

Такие элементы микросети как MPPT, инвер­
торы, BMS передают в режиме реального вре­
мени данные о работе оборудования в облачные 
хранилища производителей оборудования. Этот 
постоянный поток информации в  каждый мо­
мент времени даёт представление о состоянии, 
показателях работы и возможностях оптимиза­
ции работы микросети. Также этот массив дан­
ных хранится в централизованной облачной базе 
системы управления. В ней систематизируется 
и хранится вся информация, начиная от уровней 
воды в резервуарах, архива данных о нагрузках 
ответственных и обычных потребителей, архива 
данных избытков мощности до подробных дан­
ных о прогнозе погоды.

Информация из базы данных используется 
в AmEFC для управления процессами и приня­
тия решений. За счёт использования методов оп­
тимизации определяется оптимальное распреде­
ление энергетических потоков (OPF) в сети, тем 
самым обеспечивается эффективная работа обо­
рудования с выдачей требуемой мощности по­
требителям.

Поимо решений на базе традиционных ал­
горитмов, в AmEFC применяются методы обу­
чения с подкреплением (RL-методы). За счёт ис­
пользования накопленных данных, выявления 
закономерностей, адаптации к новым ситуаци­
ям RL-методы могут принимать прогнозирую­
щие и упреждающие решения. Например, осно­
вываясь на данных прогноза погоды и архивных 
данных о потреблении энергии, система может 
оптимизировать запас энергии в батареях в пред­
дверии пасмурного дня для обеспечения беспе­
ребойного электроснабжения ответственных по­
требителей.

За счёт сочетания различных методов 
AmEFC не только реагирует на отклонения, но 
и формирует упреждающие воздействия. Систе­
ма постоянно принимает решения в режиме ре­
ального времени для оптимального управления 
потоками энергии с учетом возможностей пере­
направления избыточной энергии на ГАЭС, по­
требления энергии из внешней сети во время пи­
ков нагрузки или оптимизации циклов зарядки 
аккумулятора на основе прогнозов погоды.

Результирующим воздействием AmEFC на 
объект управления являются формирующие­
ся с  помощью промежуточных реле команды 
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управления коммутационной аппаратурой, вы­
полняющей отключения и подключения элемен­
тов микросети: источников и накопителей энер­
гии, потребителей.

Моделирование работы микросети
Для представленной выше микросети в сре­

де MATLAB Simulink была разработана матема­
тическая модель. В модели учтены:

•  ВИЭ (солнечные батареи, ветряные турби­
ны);

•  ГАЭС;
•  аккумуляторные батареи с BMS;
•  потребители электроэнергии;
•  шина постоянного тока и преобразователи 

постоянного тока в переменный;
•  управление работой источников, накопите­

лей и потребителей электроэнергии;
•  информационное взаимодействие и энерго­

обмен с основной электрической сетью.
В модели солнечной батареи были учтены: 

энергетическая экспозиция конкретных усло­
вий работы (энергия солнечного излучения на 
единицу площади за определённый промежуток 
времени), температурные условия и др.

В модели ветряной турбины с вертикальной 
осью реализован процесс преобразования энер­
гии ветра в электрическую энергию, задаются 
скорость ветра и характеристики турбины. В мо­
дели реализовано преобразование с  помощью 
универсальной мостовой схемы переменно­
го тока синхронного генератора с постоянными 
магнитами (PMSG) в постоянный ток со стаби­
лизированным напряжением 48 В.

В  модели ГАЭС отражены работа насоса, 
перекачивающего воду на высоту, и выработка 
электроэнергии за счёт гравитационного движе­
ния воды.

В модели аккумуляторной батареи учтены 
емкость аккумулятора, уровень заряда, скорость 
разряда/подзарядки и контроль технического со­
стояния оборудования с помощью BMS.

В модели потребителей учтена возможность 
их отключения / подключения.

Входные параметры модели:
•  характеристика солнечного излучения;
•  температура окружающей среды;
•  скорость ветра;
•  начальный уровень заряда аккумуляторной 

батареи;
•  параметры ответственных и обычных потре­

бителей.
Выходные параметры модели:

•  производство/потребление энергии за пери­
од времени с разбивкой по компонентам мо­
дели;

•  уровень заряда аккумуляторной батареи;
•  уровень воды в  резервуаре ГАЭС (запас 

энергии в кВт·ч);
•  состояние ответственных и обычных потре­

бителей (подключены/отключены);
•  параметры взаимодействия сетей (энергия, 

передаваемая или потребляемая внешней 
энергосистемой).
Центральное место в  модели занимает си­

стема управления AmEFC. Её задача — ​обеспе­
чение бесперебойного энергоснабжения от­
ветственных потребителей. AmEFC оценивает 
данные, поступающие в режиме реального вре­
мени из взаимосвязанных компонентов моде­
ли. Совмещение полученных данных с  рабо­
той сложных алгоритмов позволяет принимать 
мгновенные решения по распределению энер­
гии. Эти решения касаются хранения и исполь­
зования электроэнергии, выбора режима работы 
ВИЭ, необходимости отключения потребителей 
и взаимодействия с электрическими сетями.

Цель моделирования  — ​проверить надеж­
ность работы системы при энергоснабжении по­
требителей и  возможность эффективного ис­
пользования избыточной энергии с  помощью 
ГАЭС.

Начальные условия моделирования: AmEFC 
в работе, ВИЭ вырабатывают энергию. Если вы­
работка энергии превышает нагрузку потреби­
телей и  энергию, необходимую для оптималь­
ного заряда аккумулятора, то это фиксируется 
как избыток энергии. При выявлении избытка 
AmEFC включает насос, перекачивающий воду 
в резервуар ГАЭС. Когда энергии ВИЭ становит­
ся недостаточно, и  аккумулятор начинает раз­
ряжаться для энергоснабжения потребителей, 
BMS в режиме реального времени предоставля­
ет данные о степени заряда аккумулятора. Как 
только степень разряда аккумулятора достигает 
определённого значения, AmEFC запускает тур­
бину ГАЭС для выработки электроэнергии.

Критерии оценки работы AmEFC:
•  обеспечение непрерывной работы потреби­

телей за весь период моделирования;
•  эффективность преобразования избыточной 

электроэнергии в потенциальную и обратно;
•  маневренность и  гибкость системы при 

определении потребности в источниках и на­
копителях энергии, переключениях между 
различными источниками энергии и  нако­
пителями.

Сценарии моделирования
Адаптивность и эффективность работы си­

стемы с  солнечными батареями и  ветряными 
турбинами наиболее наглядно можно проверить 
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при её работе в различных погодных условиях. 
Для этого в сценариях моделирования учитыва­
лись два ключевых фактора: интенсивность сол­
нечного излучения и скорость ветра. Для прове­
дения исследований для каждого фактора были 
выделены три уровня, которые представлены 
в таблице.

Уровни солнечного излучения и скорости ве­
тра, рассмотренные при моделировании
Уровни Солнечное излучение Скорость ветра
А солнечный день день с сильным ветром
В умеренно солнечный день день с умеренным ветром
С малосолнечный день день со слабым ветром

Моделирование проводилось на недельном 
интервале времени, при этом упор был сделан 
на охват множества вариантов условий окружа­
ющей среды путем сочетания представленных 
выше уровней солнечного излучения и  скоро­
сти ветра. Для моделирования была составлена 
последовательность различных вариантов пого­
ды в течение недели:

•  1‑й день: солнечно (А) в сочетании с силь­
ным ветром (А);

•  2‑й день: солнечно (А) в  сочетании с уме­
ренным ветром (B);

•  3‑й день: умеренно cолнечно (B) в  сочета­
нии с сильным ветром (А);

•  4‑й день: умеренно cолнечно (B) в сочетании 
с умеренным ветром (B);

•  5‑й день: малосолнечно (C) в  сочетании 
с сильным ветром (B);

•  6‑й день: малосолнечно (C) в  сочетании 
с умеренным ветром (B);

•  7‑й день: умеренно cолнечно (B) в сочетании 
со слабым ветром (C).
Для проверки эффективности и адаптивно­

сти системы управления AmEFC в  различных 
условиях работы модельные исследования были 
проведены в нескольких сценариях.

1‑й сценарий: изолированная работа ми­
кросети без использования данных прогноза 
погоды и  без ГАЭС. Это начальный, базовый 
сценарий, в котором микросеть работает изоли­
рованно от энергосистемы, не получая каких‑ли­
бо внешних данных, в том числе данных прогно­
за погоды. Основная задача системы управления 
AmEFC в этом сценарии — ​управлять производ­
ством энергии ВИЭ и накапливать избыточную 
энергию с помощью аккумуляторных батарей. 
В этом сценарии проводится проверка возмож­
ности управления производством и распределе­

Рис. 2. Графики расхода и потребления энергии (1‑й сценарий моделирования)
1 — ​ответственные потребители, 1,5 кВт; 2 — ​обычные потребители, 4 кВт; 3 — ​аккумуляторная батарея, 100 кВт·ч; 
4 — ​резервуар ГАЭС, 4 кВт·ч
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нием энергии в автономном режиме работы. Без 
использования данных прогноза погоды, а так­
же без накопления энергии с  помощью ГАЭС 
не обеспечивается бесперебойное энергоснаб­
жение ответственных потребителей, происходят 
частые отключения (см. рис. 2).

2‑й сценарий: изолированная работа микро­
сети без использования данных прогноза погоды. 
Этот сценарий аналогичен 1‑му с одним отли­
чием: AmEFC может использовать избыточную 
энергию для наполнения резервуара ГАЭС. В та­
ком сценарии без использования данных про­
гноза погоды, даже с возможностью накопления 
энергии с помощью ГАЭС, также не обеспечи­
вается бесперебойное энергоснабжение ответ­
ственных потребителей (см. рис. 3).

3‑й сценарий: изолированная работа микро­
сети с использованием данных прогноза погоды. 
По сравнению с предыдущим сценарием, этот 
сценарий дополнен использованием данных 
прогноза погоды в режиме реального времени. 
Благодаря этому дополнению AmEFC не только 
управляет производством и хранением энергии, 
но и заблаговременно корректирует стратегию 
распределения энергии. Прогнозируя потенци­
альный дефицит или переизбыток энергии на 

основе данных прогноза погоды, система управ­
ления может обеспечить бесперебойное электро­
снабжение ответственных потребителей. При 
этом система может принимать решения о вре­
менном отключении обычных потребителей для 
экономии энергии в прогнозируемые периоды 
низкой выработки энергии (см. рис. 4).

4‑й сценарий: работа микросети в  составе 
энергосистемы. Последний и  наиболее слож­
ный сценарий моделирования предусматривает 
возможность подключения микросети к более 
крупной сети. В этом случае система управле­
ния AmEFC в  динамическом режиме управля­
ет избытком энергии, принимая решения о том, 
накапливать ли энергию с помощью ГАЭС или 
продавать ее обратно в сеть. Основная цель — ​
обеспечение бесперебойного энергоснабжения 
всех потребителей с получением двойной выго­
ды за счёт накопления энергии и потенциально­
го получения дохода за счет продажи энергии. 
В этом сценарии демонстрируются возможности 
AmEFC при работе в более комплексном энерге­
тическом ландшафте, где микросети могут тес­
но взаимодействовать с инфраструктурой более 
крупных энергосистем.

Рис. 3. Графики расхода и потребления энергии (2‑й сценарий моделирования)
1 — ​ответственные потребители, 1,5 кВт; 2 — ​обычные потребители, 4 кВт; 3 — ​аккумуляторная батарея, 100 кВт·ч; 
4 — ​резервуар ГАЭС, 4 кВт·ч
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Рис. 4. Графики расхода и потребления энергии (3‑й сценарий моделирования)
1 — ​ответственные потребители, 1,5 кВт; 2 — ​обычные потребители, 4 кВт; 3 — ​аккумуляторная батарея, 100 кВт·ч; 
4 — ​резервуар ГАЭС, 4 кВт·ч

Рис. 5. Графики расхода и потребления энергии (4‑й сценарий моделирования)
1 — ​ответственные потребители, 1,5 кВт; 2 — ​обычные потребители, 4 кВт; 3 — ​аккумуляторная батарея, 100 кВт·ч; 
4 — ​резервуар ГАЭС, 4 кВт·ч; 5 — ​избыток в энергосистему, кВт·ч
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При работе в энергосистеме обеспечивается 
бесперебойное энергоснабжение ответственных 
и обычных потребителей с одинаковыми прио­
ритетами, при этом избыточная энергия понача­
лу накапливается в резервуаре ГАЭС, а допол­
нительные излишки продаются энергокомпании 
PPC (Public Power Corporation, Греция). Графи­
ки представлены на рис. 5.

Выводы
В  своей статье специалисты компании 

«ИОНИК Инжиниринг» представили структуру 
и описание микросети с системой управления 
производством, распределением и потреблени­
ем электроэнергии. Привели результаты созда­
ния математической модели и  результатов ис­
следования её работы в различных сценариях.

Для дальнейшего продолжения работ в этой 
области авторы считают необходимым решение 
следующих задач:

•  расширение взаимодействия между микро­
сетями (включая разработку надежных про­

токолов взаимодействия) для эффективного 
управления обменом энергоресурсами меж­
ду микросетями и повышения устойчивости 
энергосистемы в целом;

•  использование технологий искусственного 
интеллекта и машинного обучения для рас­
ширения возможностей системы управления 
в части прогнозирования, что позволит сде­
лать управление более точным и адаптируе­
мым к изменяющимся условиям;

•  проведение модельных исследований рабо­
ты системы в более широком диапазоне ус­
ловий, включая экстремальные погодные яв­
ления и отказы оборудования;

•  рассмотрение экономических вопросов вне­
дрения AmEFC;

•  опытно-промышленную эксплуатацию рас­
смотренной системы управления в различ­
ных географических и климатических усло­
виях.

2026. № 3 23





Читайте в следующем  
номере журнала  
«ЭНЕРГОХОЗЯЙСТВО  
ЗА РУБЕЖОМ»:

Электроэнергетический рынок КНР

ISSN 0421-188X

4(347) 2026
ЭНЕРГОПРОГРЕСС



IS
SN

 0
42

1-
18

8X
. «

Эн
ер

го
хо

зя
йс

тв
о 

за
 р

уб
еж

ом
». 

20
26

. №
 3

 (3
46

). 
1–

24


