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The article presents theoretical approaches to formation of a competitive 
electricity market: centralized and decentralized ones, making a choice be-
tween which depends on the degree of balance of physical and commercial 
electricity flows in the energy system, which determines the features of mar-
ket modeling. Regardless of the approach, the modeling of a competitive 
electricity market is based on justifying its 7 key determinants including geo-
graphical delimitation, dispatch method, market infrastructure, time scaling, 
forms of trade, pricing methods, and product diversification. There is conflict-
ing experience in the world concerning a competitive electricity market and 
no universal model of it. The analyzed models of the EU, USA and Australia 
show their significant differences. The decentralized approach was applied 
in the EU and a four-segment model of a competitive electricity market with 
zonal delimitation of energy systems was created. In the USA and Australia, 

УДК 330.34
JEL Classification: B40; L10; L94
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теоретические подходы и модели формирования

В статье представлены теоретические подходы к формированию 
конкурентного рынка электроэнергии: централизованный и децен-
трализованный, выбор среди которых зависит от степени сбалан-
сированности физических и коммерческих потоков электроэнергии 
в энергосистеме, что обусловливает особенности моделирования 
рынка. Независимо от подхода построение модели конкурентного 
рынка электроэнергии опирается на обоснование его 7 ключевых де-
терминант, среди которых: географическое разграничение, способ 
диспетчеризации, рыночная инфраструктура, временное масшта-
бирование, формы торговли, методы ценообразования и продукто-
вая диверсификация. В мире имеется противоречивый опыт, и нет 
универсальной модели конкурентного рынка электрической энергии. 
Проанализированные модели ЕС, США и Австралии свидетельствуют 
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У статті наведено теоретичні підходи формування конкурентного ринку електричної енергії: централізований та децентралізований, вибір 
з-поміж яких залежить від ступеня збалансованості фізичних і комерційних потоків електричної енергії в енергосистемі, що обумовлює особли-
вості моделювання ринку. Незалежно від підходу побудова моделі конкурентного ринку електроенергії спирається на обґрунтування 7 ключових 
детермінант, серед яких: географічне розмежування, спосіб диспетчеризації, ринкова інфраструктура, часове масштабування, форми торгівлі, 
методи ціноутворення та продуктова диверсифікація. У світі наявний суперечливий досвід, та немає універсальної моделі конкурентного ринку 
електричної енергії. Проаналізовані моделі ЄС, США та Австралії свідчать про їх суттєві відмінності. В ЄС впроваджено децентралізований під-
хід та створено чотирисегментарну модель конкурентного ринку електроенергії із зональним розмежуванням енергосистем, тоді як в США та 
Австралії – централізований підхід із нодальним розмежуванням, і створено дво- та односегментарну моделі відповідно. Наведені у статті моделі 
конкурентного ринку електричної енергії також різняться за способами диспетчеризації, формами торгівлі та продуктами. Єдиною їх спільною 
рисою є орієнтація на маржинальний метод ціноутворення, хоча в кожній з моделей він має специфічні особливості. Україна впровадила квазікон-
курентний ринок електроенергії за європейською моделлю. Виправлення вад цієї моделі має відбуватися з урахуванням особливостей національної 
енергосистеми та найуспішнішого досвіду в лібералізації ринків електроенергії інших країн світу, а не тільки ЄС. 
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Вступ. Відкриття конкуренції на ринку електроенер-
гії (РЕЕ) переслідує мету забезпечення вільного вибору спо-
живачами виробників і постачальників електроенергії (ЕЕ), 
які здатні будуть задовольнити їх інтереси за найменших 
витрат на її придбання. Однак ЕЕ є специфічним продук-
том, який має певні обмеження у ланцюзі постачання, клю-
човим з яких є вимога перманентного балансування попи-
ту і пропозиції у всій енергосистемі. Означене обумовлює 
складність будови моделей РЕЕ. Наразі в світі наявний су-
перечливий досвід лібералізації РЕЕ: жодній країні не вда-
лося досягти бажаного рівня ефективності в конкуренції 
на РЕЕ, який би гарантував зниження поточних споживчих 
витрат і довгостроковий сталий розвиток енергосистеми. 
Водночас ідеалізація переваг вільної торгівлі ЕЕ підриває 
поточну ефективність функціонування та сталий розвиток 
енергосистем.

Проблема лібералізації РЕЕ в світі стала особливо 
актуальною протягом останніх двох десятиліть з часів від-
окремлення ринкових функцій (виробництва та постачан-
ня) від фізичних (транспортування та розподілу), якій при-
свячені дослідження багатьох вчених [2–9; 11; 13–18] та ін-

ших, а також окремі дослідження провідних енергетичних 
організацій, серед яких Агентство з кооперації енергетич-
них регуляторів (ACER), Рада європейських енергетичних 
регуляторів (CEER), Європейська мережа системних опе-
раторів передачі електроенергії (ENTSO-E), Міжнародне 
енергетичне агентство (IEA) [1; 25; 28; 34] та ін. Водночас 
ціла низка питань, які стосуються проблеми формування 
конкурентного РЕЕ, залишаються невирішеними, зокрема 
обґрунтування особливостей їх моделювання.

Метою статті є теоретичне обґрунтування підходів 
та моделей до формування конкурентного РЕЕ в окремих 
країнах світу.

Виклад основного матеріалу. Лібералізація РЕЕ 
спирається на перехід від моделі регульованої монополії 
до конкурентних механізмів функціонування, де ринок 
з його «невидимою рукою», а не держава, буде керувати 
цінами та інвестиціями. Під державним регулюванням 
залишається лише енергетична інфраструктура, оскільки 
вона здебільшого заснована на природній монополії. Ви-
діляються два підходи до формування конкурентного РЕЕ: 
централізований та децентралізований, які передбачають 

об их существенных различиях. В ЕС внедрен децентрализованный 
подход, и создана четырехсегментарная модель конкурентного рын-
ка электроэнергии с зональным разграничением энергосистем, тог-
да как в США и Австралии – централизованный подход с нодальным 
разграничением энергосистем, и создана двух- и односегментарная 
модели соответственно. Представленные в статье модели конку-
рентного рынка электроэнергии также различаются по способам 
диспетчеризации, формам торговли и продуктам. Единственной их 
общей чертой является ориентация на маржинальный метод ценоо-
бразования, хотя в каждой из моделей он имеет специфические осо-
бенности. Украина внедрила квазиконкурентный рынок электроэнер-
гии европейской модели. Исправление изъянов этой модели должно 
происходить с учетом особенностей национальной энергосистемы 
и успешного опыта по либерализации рынков электроэнергии других 
стран мира, а не только ЕС.
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the centralized approach with nodal delimitation of energy systems was used, 
and two- and one-segment models were created, respectively. The models of 
a competitive electricity market presented in the article also differ in dispatch 
methods, forms of trade, and products. Their only common characteristic is 
the orientation towards marginal pricing, although in each of the models it 
has specific features. Ukraine has formed a quasi-competitive electricity mar-
ket using the European model. The correction of flaws of this model should be 
made with regard to the characteristics of the national energy system and the 
successful experience in liberalizing the electricity markets of other countries 
of the world, not just that of the EU.
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різні механізми узгодження фізичних і комерційний пото-
ків ЕЕ (табл. 1). 

Вибір підходу до формування моделі конкурентно-
го РЕЕ опирається на обґрунтування 7 ключових детер-
мінант: географічної демаркації, способу диспетчеризації, 
ринкової надбудови, часового масштабування, форм тор-
гівлі, методів ціноутворення, продуктової диверсифікації, 
особливості кожної з них й обумовлюють надійність його 
операційного функціонування та керованість стратегічно-
го розвитку.

1. Необхідність забезпечення вільних перетоків ЕЕ 
в енергосистемі обумовлює потребу її географічного роз-
межування. Наразі існують два основні підходи до визна-
чення локальних границь РЕЕ [5; 7]:

нодальне розмежування застосовується у випадку  
дефіциту пропускних потужностей мереж переда-
чі. Цей підхід враховує всі обмеження енергоме-
режі, тому потреби в ре-диспетчеризації не вини-
кає (комерційні та фізичні потоки ЕЕ збігаються), 

оскільки оператор системи завчасно диспетчери-
зує потрібні одиниці. Однак ціни ЕЕ відрізняють-
ся між енерговузлами;
зональне розмежування передбачає необмежені  
перетоки ЕЕ в енергосистемі. Такий підхід ігно-
рує всі обмеження енергомережі, що обумовлює 
потребу в ре-диспетчеризації в реальному часі 
акцептованих заявок на строкових сегментах 
РЕЕ. У цьому випадку зв'язок між комерційними 
та фізичними потоками ЕЕ сильно спрощений, 
що обумовлює управління потужностями пере-
дачі після визначення результатів ринку. Ціна ЕЕ 
є єдиною для всієї ринкової зони, а учасники РЕЕ 
можуть отримувати додатковий дохід при ре-
диспетчеризації в реальному часі.

На практиці в кожній енергосистемі існують вузькі 
місця, що обумовило розвиток комбінованого підходу до 
управління перевантаженням в енергосистемі – так званий 
зональний підхід із потоковими ринковими зв’язками, що 

Таблиця 1 

Підходи до формування моделі конкурентного Рее [1; 4]

Критерій децентралізований підхід централізований підхід

координація  
на фізичних  
та комерційних  
потоків ее

координації фізичних потоків ее на строкових 
рее не існує

Фізичні та комерційні потоки ее, скоординовані на 
спотових рее (до реального часу поставки)

Спосіб  
диспетчеризації

Самодиспетчеризації – виробники ее само-
стійно визначають оптимальний профіль на-
вантаження 

Централізована диспетчеризація – оператор систе-
ми від імені споживачів визначає економічно доціль-
ний та технічно можливий профіль навантаження 
виробників

втручання оператора 
системи в діяльність 
рее

не може впливати на результати торгів до на-
стання реального часу фізичної поставки ее

може втручатися в результати торгів на строкових 
сегментах ринку

тип ринкової  
інфраструктури

оператор системи традиційно поєднаний із 
оператором передачі та відділений від опера-
тора ринку

оператор системи традиційно відділений від опе-
ратора передачі та уособлює також оператора ринку

Збалансованість 
ринку

Строкові сегменти рее зазвичай дисбалан-
совані та не враховують технічні обмеження 
енергомереж

Строкові сегменти рее є збалансованими та врахо-
вують технічні обмеження енергомереж, а також 
гнучкість виробників ее

прозорість  
результатів

прозорі – тільки економічне підґрунтя є осно-
вою для акцепту продавців та покупців ее

непрозоре – результати торгів встановлюються за 
оптимізаційною функцією, яка передбачає ітератив-
ний процес врахування технічний обмежень енерго-
системи та цінових заявок

Ціноутворення

Цінові пропозиції повинні опиратися виключ-
но на маржинальні витрати. не існує додатко-
вих цінових надбавок для покриття міжчасо-
вих витрат

Цінова пропозиція складається із 3 компонентів: 
маржинальних витрат, витрат «холостого ходу» та 
витрат на завантаження. акцепт пропозицій відбува-
ється за маржинальними витратами, однак існують 
цінові надбавки виробникам для покриття

Цінова дискримінація не існує. всі акцептовані пропозиції оплачу-
ються за єдиною маржинальною ціною

кожен виробник отримає оплату за акцептовану 
пропозиції виходячи з єдиної маржинальної ціни, 
а також індивідуальних міжчасових витрат

гнучкість ринку
гнучкий – учасники ринку в змозі часто та 
швидко оновлювати свої пропозиції до настан-
ня реального часу поставки ее

негнучкий – учасник ринку не в змозі змінять  
свій профіль навантаження до реального часу  
поставки ее

приклад країн Більшість рее в Європі окремі рее в СШа та національний рее в австралії
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є комбінацією зонального і нодального підходів. За цього 
підходу управління пропускними потужностями відбува-
ється частково одночасно із (шляхом визначення критич-
них ліній) та частково після очищенням ринку. Потреба 
в ре-диспетчеризації не виключається, але її обсяги значно 
зменшуються. Ціна ЕЕ єдина для всієї ринкової зони, але 
існують витрати на перевантаження [5; 6].

2. Залежно від прийнятого підходу до будови конку-
рентного РЕЕ та особливостей географічного розмежуван-
ня обирається й спосіб диспетчеризації енергосистеми 
[5–7]:

за централізованого підходу та нодального роз- 
межування впроваджується централізована дис-
петчеризація, за якої учасники ринку подають 
заявки, а оператор системи акцептує згідного 
прогнозованого навантаження та фізичних мож-
ливостей енергосистеми;
за децентралізованого підходу та зонального  
розмежування найчастіше використовується са-
модиспетчеризація, де заявки приймаються та 
акцептуються виключно згідно з комерційної по-
зиції, не враховуючи фізичні можливості енерго-
системи.

3. Створення конкурентного РЕЕ передбачає запро-
вадження певних правил його функціонування, за дотри-
манням яких стежать певні учасники, які формально пере-
бувають над відносинами купівлі-продажу ЕЕ, створюючи 
ринкову інфраструктуру необхідну для його нормального 
функціонування. До таких учасників РЕЕ належать [2; 3]: 

оператор ринку, який керує торговими плат- 
формами, отримує, відбирає та акцептує заявки 
купівлі-продажу ЕЕ, проводить транзакції;
оператор системи, який здійснює диспетчери- 
зацію енергосистеми для збалансування попиту 
і пропозиції в режимі реального часу; 
оператор передачі, який володіє високовольтними  
мережами, проводить їх планування, будівництво 
та обслуговування.

Обґрунтування типу ринкової інфраструктури по-
ходить від об’єднаності та збалансованості енергосистеми, 
що дозволяє коректно скоординувати комерційні та фізич-
ні потоки ЕЕ виходячи зі [3]:

ступеня розмежування прав власності на активи  
передачі, 
зв’язку між функціями передачі, балансування  
системи та ринковими процесами купівлі-прода-
жу ЕЕ.

На окремих конкурентних РЕЕ функції трьох опера-
торів можуть бути поєднанні, тоді як у міру розвитку кон-
куренції та прогресивності енергосистеми відбувається їх 
розмежування. Наразі традиційними для конкурентних 
РЕЕ є 2 типи ринкової інфраструктури [2; 3]:

оператор систем передачі (який одночасно вико- 
нує функції оператора передачі та оператора сис-
теми) + оператор ринку; 
оператор системи (який і є оператором ринку) +  
оператор передачі.

4. Особливе місце на конкурентному РЕЕ відводить-
ся формам торгівлі ЕЕ, якими можуть виступати [8]:

двостороння позабіржова торгівля, де виробни- 
ки та споживачі (або постачальники) укладають 
прямі договори і самостійно визначають обсяги 
купівлі-продажу та ціну ЕЕ, контрактні умови 
яких є закритими для інших учасників РЕЕ, та 
сторони самостійно несуть кредитні ризики за 
угодами;
організована позабіржова торгівля є похідною  
формою від першої, основною відмінністю якої 
є відкриття інформації (реєстрація на торговій 
платформі) обсягів та цін купівлі-продажу ЕЕ;
багатостороння біржова торгівля, де учасники  
можуть залишити свої заявки попиту та пропози-
ції із зазначенням обсягів і цін. Відбір заявок від-
бувається на аукціоні.

Біржова торгівля є найбільш прогресивною формою, 
яка забезпечує недискримінаційний доступ для учасників 
і прозорість результатів торгів згідно зі встановленими пра-
вилами ринку. Існують різні види енергетичних бірж [2; 8]:

за видом продукту виділяють товарні, на яких  
торгується ЕЕ, та фінансові, де відбувається тор-
гівля деривативами на ЕЕ;
за формою організації – односторонні, активні  
тільки зі сторони продавців або споживачів ЕЕ, 
та двосторонні, активні як зі сторони виробників, 
так і зі сторони постачальників / крупних спожи-
вачів;
за характером участі – добровільні й обов’язкові; 
за ступенем відкритості – відкриті, які передбача- 
ють розкриття попередньої інформації про подані 
заявки, та закритті, які відображають тільки кін-
цеву інформацію про результати торгів.

Незалежно від відмінних характеристик енергетич-
них бірж їх основним завданням є визначення справедли-
вої ціни ЕЕ.

5. Необхідність збалансування попиту і пропозиції 
в режимі реального часу та прагнення до хеджування ризи-
ків учасниками торгівлі обумовлюють визначення часових 
границь РЕЕ. Різні часові сегменти РЕЕ переслідують різні 
цілі функціонування [9]:

довгостроковий, спрямований на хеджування ри- 
зиків учасників короткострокової торгівлі та га-
рантування повернення капіталовкладень;
короткостроковий – на максимізацію доходів від  
продажу та мінімізацію витрат на купівлі ЕЕ як 
товару;
реального часу – на балансування виробництва та  
споживання ЕЕ.

Ці часові границі співвідносяться із різними часови-
ми сегментами торгівлі ЕЕ як товаром. На довгостроково-
му інтервалі виділяються ф’ючерсна та форвардна торгів-
ля, яка зазвичай відбувається до «відкриття воріт» корот-
кострокових сегментів РЕЕ. Короткострокова або спотова 
торгівля відбувається до «відкриття воріт» ринку реаль-
ного часу на ринках на добу наперед (РДН), тобто за одну 
добу до фактичної поставки ЕЕ, та/або внутрішньодобово-
му ринку (ВДР), який є ближчим до часу поставки ЕЕ (тор-
гівля закривається від 1 год до 5 хв до фізичного поставки 
ЕЕ). Балансуючий ринок (БР) функціонує в реальному часі 
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та передбачає миттєву поставку ЕЕ, тоді як розрахунки за 
ЕЕ відбуваються постфактум. Оперують довгостроковими 
сегментами у випадку біржової торгівлі – фінансові та то-
варні біржі, а у випадку позабіржової – оператор системи 
як адміністратор розрахунків, тоді як спотовими сегмента-
ми – зазвичай енергетичні біржі (оператори ринку) відо-
кремлено або у складі оператора системи. Ринок реального 
часу зазвичай функціонує під керівництвом або від імені 
оператора системи. На окремих РЕЕ можуть існувати всі 
часові сегменти, тоді як інші функціонують у режимі реаль-
ного часу.

6. Формування конкурентної моделі РЕЕ має на меті 
встановлення справедливих цін на ЕЕ, вільних від держав-
ного регулювання. Наразі існує декілька таких методів ці-
ноутворення на РЕЕ: 

договірні ціни застосовуються на позабіржово- 
му ринку і є предметом закритих домовленостей 
двох сторін;
заявлені ціни притаманні біржовому ринку, де  
акцептуються заявки за різними цінами купівлі-
продажу ЕЕ;
маржинальні ціни, коли встановлюється єдина  
оптова ринкова ціна, яка дорівнює ранжованій 
ціні останнього енергоблоку, який братимете 
участь у покритті навантаження;
середньозважена єдина ціна, де виробники по- 
дають заявки, а оператор ринку ранжує їх та ак-
цептує за встановленими правилами. Кожен ви-
робник отримує дохід за заявленою або маржи-
нальною ціною, а оптові покупці сплачують через 
оператора ринку єдину середньозважену ціну.

Найбільш прогресивним вважається маржинальний 
метод, оскільки він дозволяє визначити єдину справедливу 
та недискримінаційну ціну, за якої всім виробникам буде ви-
гідно продавати, а споживачам – купувати ЕЕ. Маржиналь-
не ціноутворення визначає, що виробники ЕЕ з найнижчи-
ми граничними витратами будуть задіяні першими, тоді як 
виробники з найвищою граничною вартістю – останніми 
[3]. За таким методом функціонують здебільшого спотові 
(переважно РДН, а інколи й ВДР) та балансуючі ринки.

7. ЕЕ є стандартизованим товаром, диференціація 
якого можлива тільки за ціною та умовами поставки. Ти-
повою є класифікація ринкових продуктів на: одиничні (за 
окремими часовими інтервалами) та блочні (об’єднують 
декілька послідовних часових інтервалів). Залежно від 
ступеня розвитку РЕЕ та прогресивності енергосистеми 
часовий інтервал поставки ринкових продуктів може бути: 
година, півгодини, чверть години, 5 хвилин. Третьою кла-
сифікаційною ознакою ринкових продуктів на РЕЕ є умови 
виконання заявок на РЕЕ, які підрозділяються на прості, 
які виконуються в повному обсязі за визначеною ціною, 
та комплексні, які можуть бути виконані за певних умов 
та / або ціна може відхилятися у встановленому діапазоні 
[1; 8].

Отже, формування моделі конкурентного РЕЕ перед-
бачає обґрунтування кожної з 7 цих детермінант, що в по-
дальшому сприяють ефективності його функціонування. 
Хоча конкурентний РЕЕ позбавляється державного втру-
чання, безпосередньо проєктування моделі конкурентного 

РЕЕ відноситься до завдань державного регулювання, що 
передбачає визначення ринкових конструкцій, правил та 
принципів. Обґрунтованість моделі конкурентного РЕЕ за-
безпечує керованість комерційних і фізичних процесів. 

Європейська модель конкурентного ринку елек-
тричної енергії. Формування конкурентної моделі РЕЕ 
ЄС розпочалося з середини 1990-х рр. За допомогою чо-
тирьох енергетичних пакетів: Перший прийнято у 1996 р., 
Другий – у 2003 р., Третій – у 2009 р., Четвертий – у 2018–
2019 рр. – ЄС поступово відкривав РЕЕ для конкуренції, 
прагнучи до створення єдиного міжнаціонального РЕЕ на 
території інтеграційного об'єднання [10–14].

Еволюціонувала європейська модель РЕЕ на добро-
вільній основі шляхом поширення успішного досвіду окре-
мих країн (переважно Скандинавії та Великої Британії) на 
території інших країн-членів ЄС. Перші фактичні кроки із 
визначення уніфікованої моделі конкурентного РЕЕ в ЄС 
на законодавчому рівні було зроблено тільки у 2015 р. 
Регламент ЄС 2015/1222 [19] визначив засади функціону-
вання РДН та ВДР, Регламент ЄС 2016/1719 [20] – довго-
строкового ринку, Регламент ЄС 2017/2195 [21] – БР. Озна-
чені документи в подальшому знайшли свої відображення 
в Четвертому енергопакеті, який містить відсилочні норми 
на кожний з них, закріплюючи чотирисегментарну модель 
РЕЕ в країнах – членах ЄС [16; 17]. Нормативне врегулю-
вання європейського РЕЕ впроваджувалося з метою уніфі-
кації правил транскордонної торгівлі ЕЕ в межах інтегра-
ційного об’єднання, для регулювання національних РЕЕ, 
які й досі мають значний простір для вибору внутрішніх 
форм і правил торгівлі ЕЕ. 

Поточна європейська модель конкурентного РЕЕ має 
ієрархічну будову та складається із оптового (оптова тор-
гівля та передача) та роздрібного (розподіл та постачання) 
ринків. Регламентом ЄС 1227/2011 були встановлені грани-
ці оптового енергетичного ринку (п. 6 ст. 2), на якому відбу-
вається торгівля оптовими енергетичними продуктами, до 
яких відносяться контракти та деривативи на виробництво 
та передачу ЕЕ незалежно від того, де і як ними торгують 
(п. 4 ст. 2). [15]. Фактично Регламент ЄС 1227/2011 визнав, 
що оптовий РЕЕ може існувати в двох формах: як товарній, 
так і фінансовій. Агреговану модель європейського товар-
ного РЕЕ наведено на рис. 1.

Згідно з п. 9 ст. 2 Директиви 2019/944 до ринків елек-
троенергії в ЄС відносяться позабіржові ринки та біржові 
РЕЕ, ринки торгівлі енергією, потужністю, балансуючими та 
допоміжними послугами у всіх часових рамках, включаючи 
довгострокові, на добу наперед та внутрішньодобові рин-
ки [17]. Європейська модель РЕЕ побудована таким чином, 
щоб забезпечити постійне дотримання балансу попиту та 
пропозиції ЕЕ: різні часові сегменти оптового РЕЕ розташо-
вані в послідовному порядку, починаючи від декількох років 
до і закінчуючи періодом після фактичного постачання ЕЕ. 
Залежно від часового горизонту виділяють різні часові сег-
менти, які послідовно змінюють один одного: ф’ючерсний 
та/або форвардний РЕЕ, РДН, ВДР та БР [18].

Першочергового нормативного оформлення в ЄС 
зазнали спотові сегменти РЕЕ – РДН та ВДР. Регламент 
2015/1222 закріпив аукціонний механізм торгів на основі 
алгоритму об’єднання цін для РДН (ст. 2 пп. 26 та 28) та без-
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перервні торги на основі алгоритму безперервного узго-
дження цін для ВДР (ст. 2 п. 29 та п. 31). Ст. 38 визначено, 
що РДН функціонує на основі маржинального методу ціно-
утворення, що дозволяє встановити єдину ціну для торго-
вої зони в межах конкретного ринкового інтервалу для всіх 
акцептованих заявок, тоді як ст. 52 визначено, що на ВДР 
встановлюються різні ціни для різних угод, щоб забезпечи-
ти безперервність і швидкість узгодження заявок за найви-
щою ціною продажу та найнижчою ціною купівлі [19].

Важливість Регламенту 2015/1222 полягає у визна-
ченні особливостей створення та функціонування рин-
кової інфраструктури для цих часових сегментів РЕЕ, яка 
уособлюється в номінованих операторах ринку (NEMO), 
спеціально утворених компетентним органом державної 
влади. Згідно зі ст. 4 в кожній торговій зоні призначається 
один або декілька NEMO, як серед національних, так й іно-
земних суб’єктів. При цьому NEMO, створеному в одній 
країні – члені ЄС, дозволяється надавати послуги в іншій 
країні – члені, за винятком окремих випадків. NEMO від-
повідає за диверсифікацію продуктів для кращого задово-
лення потреб учасників ринку, забезпечення операційної 
безпеки (ст. 40 та 53) та гарантує анонімність подачі заявок 
на РДН та ВДР (ст. 47 та 59). NEMO разом з TSO повинні 
встановлювати, за погодженням з регулятором, мінімальні 
та максимальні ціни для РДН та ВДР, які повинні врахову-
вати вартість втрати навантаження (ст. 41 та ст. 54) [19].

Регламент 2015 / 1222 визначив часові границі цих 
сегментів РЕЕ [19]: 

для РДН: відкриття воріт – найпізніше о 11:00 за  
добу до поставки за СЕТ, закриття воріт – о 12:00 
СЕТ;

для ВДР: закриття воріт – за годину до фізичної  
поставки ЕЕ.

У подальшому Рішенням ACER № 04/2018 від 24.04. 
2018 визначено, що міжзональний ВДР повинен відкрива-
тися о 15:00 за добу і закриватися за 60 хв. до реального 
часу [22].

Регламент 2019/943 інкорпорував норми Регламенту 
2015 / 1222 щодо особливостей міжкордонної торгівлі на 
РДН, додатково встановивши [16]:

солідарну відповідальність NEMO та TSO на РДН  
та ВДР;
торгівлю на спотових сегментах РЕЕ якомога  
ближче до реального часу, під яким розуміється 
міжзональне закриття воріт ВДР;
тривалість торгового інтервалу, який має дорів- 
нювати періоду розрахунку небалансів, який, сво-
єю чергою, має становити 15 хв з 01.01.2021 р.;
мінімальний розмір дозволеної заявки на РЕЕ, яка  
має бути 500 кВт або менше.

У 2019 р. в ЄС налічувалося 17 енергетичних бірж – 
NEMO, окремі з них функціонували як природні монополії 
(GTE, HUPX, OMIE, OKTE тощо), тоді як діяльність інших 
охоплює територією декількох країн (Nordpool AS (EMCO 
AS), Epex Spot SE та інші) [23]. Енергетичні біржі різнять-
ся за обсягами своєї діяльності, які залежить як від пло-
щі ринкової зони, так і кількості учасників, механізмами 
функціонування, а також динамікою цін, що визначається 
за структурою пропозиції та відкритістю торгової зони.

Отже, нормативно було закріплено, що спотові РЕЕ 
в ЄС функціонують на організованій основі у формі дво-
сторонніх енергетичних бірж, на яких проводяться добро-
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Позабіржова торгівля
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рис. 1. Агрегована модель європейського товарного рее [18]
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вільні сліпі торги між учасниками ринку диверсифіковани-
ми ринковими продуктами.

Довгострокова торгівля ЕЕ в ЄС відбувається як на 
форвардних, так і ф’ючерсних ринках. Ці сегменти працю-
ють з часовими інтервалами від декількох років до дня, що 
передує фактичній поставці ЕЕ [18]. У Регламенті 2019/943 
зазначено, що довгостроковий РЕЕ призначений для хе-
джування цінових ризиків між торговими зонами. Націо-
нальні регулятори та оператори ринку вільні у впровадже-
ні форм і продуктів довгострокової торгівлі ЕЕ для хеджу-
вання фінансових ризиків [16]. Окремих наднаціональних 
положень щодо форм довгострокової торгівлі товарною чи 
фінансовою ЕЕ невизначено. Зокрема, Директива 2019/943 
містить посилення на Директиву 2014/65/ЄС, встанов-
люючи, що фінансовий РЕЕ підпорядковується його нор-
мам, при цьому деривативами на ЕЕ можуть бути опціо-
ни, ф’ючерси, свопи, угоди за форвардними процентними 
ставками та будь-які інші деривативи [24].

Основний обсяг довгострокової торгівлі ЕЕ в ЄС 
у 2018 р. припадав на двосторонню позабіржову торгівлю, 
яка складала більше 50 %, у той час як на організовану поза-
біржову торгівлю припадало близько 20 % і на енергетичні 
біржі – 30 % [25].

Четвертим сегментом оптового РЕЕ в ЄС є балансу-
ючий ринок (БР), яким оперує ОСП та на якому здійсню-
ється купівля ЕЕ у режимі, найближчому до реального 
часу фізичної поставки, та фінансове врегулювання не-
балансів ЕЕ після фізичної її передачі. Транс’європейська 
нормативно-правова база функціонування БР почала фор-
муватися лише у 2017 р. та зараз складається з:

Регламенту 2017/2195 від 23.11.2017 [21], Регламен-
ту 2017/1485 від 02.08.2017 [26], а також норм Четвертого 
енергопакета (ст. 6 Регламенту 2019/943 [16] та ст. 40 Ди-
рективи 2019/944 [17]).

Згідно з Регламентом 2017/2195 (ст. 2 п. 2) БР – це 
цілісний інституційний, комерційний та операційний ме-
ханізм, який встановлює основи ринкового управління 
балансуванням [21]. На БР торгуються балансуючі послуги 
(ст. 2 п. 3 цього Регламенту), що складаються з [21]: балан-
суючої енергії (ст. 2 п. 4) та балансуючої потужності (ст. 2  
п. 5) чи обох. Ринково-орієнтований механізм функціону-
вання БР поділяється на 3 ключові складові [21; 27; 28]: 

закупівлю балансуючих послуг; 
встановлення відповідальності за баланси; 
розрахунки за небаланси. 

Сам же процес балансування енергосистеми склада-
ється з [28]:

визначення обсягів необхідних балансуючих (ак- 
тивних) резервів;
закупівлі необхідної балансуючої потужності; 
закупівлі балансуючої енергії. 

Оперує БР ОСП: згідно зі ст. 14 п. 1 Регламенту 
2017/2195 ОСП несе відповідальність за закупівлю ба-
лансуючих послуг у постачальників послуг балансування 
(ППБ) для того, що забезпечити операційну безпеку систе-
ми [21]. При цьому роль ОСП, як зазначається у праці [27], 
є вирішальною не тільки на короткостроковому часовому 
інтервалі, але й на довгостроковому, та полягає у побудові 
ринкових механізмів стимулювання учасників до збалансу-
вання. 

Головна проблема побудови БР полягає у виборі спо-
собу диспетчеризації. Регламент 2017/2195 дозволяє ви-
користання як самодиспетчеризації, так і централізованої 
диспетчеризації. Згідно зі ст. 14 цього Регламенту ОСП 
повинен використовувати модель самодиспетчеризації. 
Однак, якщо на час його впровадження ОСП використо-
вував централізовану модель, він може продовжити її ви-
користання після перевірки її відповідності національними 
регуляторами [21].

Регламент 2017/2195 (ст. 30) визначив, що на БР ви-
користовується маржинальний метод ціноутворення. ОСП 
може встановлювати технічні цінові ліміти з метою забез-
печення ефективності ринку та для спеціальних продуктів 
впроваджувати інші методи ціноутворення. Відбір заявок 
на балансуючу енергію відбувається на основі оптимізацій-
ної функції активації (ст. 31).

На БР відбуваються двонаправлені платежі, які від-
повідають фізичному руху балансуючої енергії. Грошові 
потоки на БР обертаються між учасниками, та ОСП не 
може отримувати економічних вигід або втрат у результаті 
балансування: ОСП розраховується з ППБ за балансуючу 
енергію та балансуючу потужність, між ОСП відбуваються 
розрахунки за обмін балансуючою енергією, а розрахунки 
за небаланси ЕЕ відбуваються зі сторонами, відповідальни-
ми за баланс (СВБ) [21; 27; 28].

Отже, відкриття конкуренції на РЕЕ в ЄС змінила 
правила торгівлі ЕЕ як товаром. Купівля-продаж ЕЕ на 
оптовому рівні наразі представляє багатотранзакційний 
процес з метою перманентного підтримання комерційно-
го та фізичного балансу попиту та пропозиції ЕЕ. У зв’язку 
з цим створено чотирисегментарний товарний РЕЕ та 
розширено перелік суб’єктів ринку. Водночас поточний 
дизайн РЕЕ в ЄС сам собою не забезпечує розвитку ефек-
тивної конкуренції. Останнє можливе лише у випадку на-
явності достатньої кількості гравців на ринку з кожної 
сторони, активності їх позиції, а також вибору ефективних 
форм торгівлі ЕЕ. Найбільших успіхів в лібералізації РЕЕ 
в ЄС досягли ті країни, які мають високорозвинуті форми 
біржової торгівлі.

Американська модель конкурентного ринку елек-
троенергії. Наразі в США функціонують одночасно дві мо-
делі оптового РЕЕ: регульованого двостороннього ринку 
(Південно-східний, Південно-західний, Північно-східний) 
та організованого конкурентного ринку (PJM, ERCOT, 
NYISO, ISONE, MISO, CAISO, SPP). Перетоки ЕЕ між енер-
госистемами незначні, а системна їх координація слабка, 
тому локальні границі регіональних РЕЕ практично не пе-
ретинають одна одну. Конкурентні оптові РЕЕ в США сфор-
мовані за нодальним географічним розмежування, тобто 
на кожному вузлі енергосистеми обчислюється локальні 
маржинальні ціни (LMP), які вираховуються виходячи із 
маржинальної ціни виробництва останньої одиниці ЕЕ + 1 
МВт*год, яка включає граничну вартість енергії плюс ви-
трати на перевантаження і втрати при передачі [29–31].

Найбільш крупним конкурентним РЕЕ в США є ри-
нок PJM, який обслуговує 65 млн осіб у 13 штатах і окрузі 
Колумбія, в яких виробляється 21 % ВВП США [32]. PJM 
в особі регіонального оператора передачі (RTO) управляє 
кількома сегментами конкурентного оптового РЕЕ, а саме 
товарним РЕЕ, у т.ч. РДН та ринком реального часу (РРЧ), 
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ринком потужності, ринком допоміжних послуг і ринком 
фінансових прав передачі (табл. 2). 

Найкрупнішим з сегментів оптового РЕЕ на PJM є то-
варний, на який припадало 63 % від всіх транзакцій у 2018 р. 
Як оператор ринку PJM відповідає за балансування фізич-
них потреб покупців, продавців ЕЕ та інших учасників РЕЕ, 

а також стежить за ринковою діяльністю, забезпечуючи 
відкритий, справедливий і рівний доступ до мережевої 
інфраструктури. Товарний РЕЕ поділяється на РДН і РРЧ. 
Технологічний регламент функціонування товарного РЕЕ 
на PJM охоплює період за тиждень до та через добу після 
фактичної поставки ЕЕ.

Таблиця 2 

Сегменти оптового Рее на PJM [32; 33]

Характеристика
Сегменти оптового Рее

Товарний Рее Ринок потужності Ринок допоміжних 
послуг

Ринок прав на фінансову 
передачу

Функція ринку 

Задоволення споживчих 
потреб в ее у близькому до 
реального та реальному часі 
за мінімальної ціни 

гарантує доступ-
ність ее на 3 роки 
наперед

допомагає збалансу-
вати виробництво та 
споживання ее в енер-
госистемі

Хеджує ризики регіо-
нальної волатильності 
локальних маржиналь-
них цін

Cегменти рдн та ррч аукціони на по-
тужність

ринок регулювання, 
ринки резервів

довгострокові, річні, 
місячні FtR-аукціони, 
розподіл аRR

частка у оптовій ціні 
ее у 2018 р.*, % 63 20 1 9

* – решта розподіляється між іншими витратами, пов’язаними з функціонуванням оптового РЕЕ

РДН визначається PJM як єдиний вид форвардного 
РЕЕ для поставки ЕЕ на наступну добу, на якому ціна на 
ЕЕ розраховується на погодинній основі шляхом акумулю-
вання заявок-пропозицій від виробників та заявок-попиту 
постачальників / споживачів ЕЕ, а також пов’язаних фінан-
сових транзакцій. PJM в якості оператора ринку визначає 
клірингову ціну за маржинальним методом ціноутворен-
ня на основі висхідного ранжування заявок-попиту плюс 
резервна маржа енергосистеми. Окрім біржової торгівлі 
на РДН, PJM можлива реєстрація двосторонніх договорів 
[33]. За результатами торгів на РДН всі виробники ЕЕ отри-
мують плату, а споживачі сплачують за номінований обсяг 
ЕЕ, а власники фінансових прав передачі отримують кре-
дити на перевантаження за кліринговою ціною – на основі 
погодинних LMP на добу наперед [32; 33]. 

Різниці, що виникають між номінованими обсягами 
на РДН та фактичним споживанням ЕЕ, покриваються на 
РРЧ, який на PJM виконує функцію балансуючого ринку. 
РРЧ вважається єдиним спотовим ринком для негайної по-
ставки ЕЕ. На цьому часовому сегменті LMP визначаються 
за 5-хвилинними часовими інтервалами за 5 хв до фактич-
ної поставки ЕЕ. PJM в особі RTO надає команди до наван-
таження для 10 тис. точок всередині підконтрольної йому 
енергосистеми. Постачальники / споживачі ЕЕ при цьому 
сплачують LMP для кожного 5-хвилинного інтервалу, за 
будь-який обсяг ЕЕ який перевищує номінований / заде-
кларований на РДН [33].

На РРЧ використовуються дві моделі диспетчери-
зації: централізована та самодиспетчеризація. Енергобло-
ки, час завантаження яких перевищує 2 год, беруть участь 
у централізованій диспетчеризації, якщо вони номіновані 
до завантаження за результатами торгів на РДН. Якщо час 
завантаження складає менше 2 год, то такі енергоблоки 
можуть використовувати модель самодиспетчеризації та 

брати участь у РРЧ незалежно від результатів торгів РДН 
та/або підлягають диспетчеризації на вимогу PJM. Діючи 
на основі самодиспетчеризації, енергоблоки повинні брати 
участь у РДН, при цьому LMP на добу наперед можуть не 
бути встановлені, але вони отримають LMP реального часу 
в своїй точці диспетчеризації. Такі одиниці повинні отри-
мати повідомлення за 20 хв до реального часу для само-
диспетчеризації [25; 26].

PJM виставляє рахунки на товарному РЕЕ на погодин-
ній основі, а між учасниками РЕЕ розрахунки відбуваються 
щомісячно. Об'єкти, які обслуговують навантаження (Load-
serving entities – LSE, аналог європейських СВБ), сплачу-
ють LMP в режимі реального часу за будь-який попит, який 
перевищує їх заплановані на добу обсяги і отримують дохід 
за відхилення попиту нижче запланованих обсягів. Вироб-
ники ЕЕ отримують доходи за генерацію, яка перевищує їх 
номіновані на добу наперед обсяги і оплачують відхилення 
генерації нижче запланованих обсягів. Споживачі послуг 
передачі оплачують збори за перевантаження за двосто-
ронні відхилення фактичних транзакцій від номінованих 
на добу вперед. Все спотові покупки і продажі на РРЧ здій-
снюються за цінами в реальному часі [32; 33].

Для фінансової торгівлі ЕЕ, що не передбачає її фі-
зичної поставки, PJM створив віртуальні заявки: інкре-
ментні заявки – заявки-пропозиції на віртуальну генера-
цію та декрементні заявки – заявки-попит на віртуальне 
навантаження. Учасники ринку можуть подавати вірту-
альні заявки в будь-якій точці ринку або зоні передачі, 
сукупній або окремій шині, для яких розраховується LMP. 
При цьому не потрібно, щоб фактично існували фізична 
генерація або фізичне навантаження в цьому місці. Такі за-
явки є фінансовими деривативами тільки для РДН та ви-
користовуються для хеджування цінових ризиків товарної 
торгівлі ЕЕ [26].
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Австралійська модель конкурентного ринку елек-
тричної енергії. На думку IEA, Австралія має один з най-
більш транспарентних, конкурентних товарних РЕЕ у світі 
та визначалася як аналогова модель лібералізації РЕЕ ін-
ших країн світу [34]. Хоча зазначене твердження доціль-
но віднести не до усієї території Австралії, а тільки для її 
Південних та Східних регіонів, на базі яких було утворено 
Національний ринок електроенергії (National Electricity 

Market – NEM), який охоплює 89 % генеруючих потуж-
ностей континенту (РЕЕ Західної та Північної Австралії не 
приєднані до NEM через значну відстань між мережами). 
NEM об'єднує 5 територіальних юрисдикцій – Квінсленд, 
Новий Південний Уельс, Вікторію, Південну Австралію та 
Тасманію, які наразі виступають як цінові регіони (нодаль-
ні зони) [35–38]. Агреговану модель функціонування NEM 
наведено на рис. 2.
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Централізована 
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рис. 2. Агрегована модель функціонування NEM в Австралії [36–38]

Торгівля ЕЕ як товаром включає 3 елементи, які 
співпрацюють разом, забезпечуючи загальну ефективність 
NEM [41]:

1) спотовий товарний РЕЕ, де виробники продають, 
а роздрібні постачальники купують ЕЕ для її пере-
продажу кінцевим споживачам;

2) фінансовий РЕЕ залучає виробників і постачаль-
ників ЕЕ, які укладають контракти на хеджуван-
ня ризиків цінової волатильності та узгоджують 
ціну;

3) диспетчеризація фізичних мереж включає мережі 
передачі та розподілу, які транспортують ЕЕ від 
електростанцій до споживачів.

Оптова товарна торгівля ЕЕ здійснюється на спо-
товому товарному РЕЕ у формі одностороннього енерге-
тичного пулу, де пропозиції всіх виробників ЕЕ агрегують-
ся і плануються за 5-хвилинним часовим інтервалом (час 
«закриття воріт» спотового РЕЕ). Оптовий товарний РЕЕ 
є обов’язковим для всіх виробників, підключених до пере-
давальних мереж, які й утворюють основу NEM. У NEM за-
реєстровано понад 300 учасників [34; 41].

Оперує NEM Австралійський оператор ринку енер-
гії (AEMO), який відповідає за функціонування ринку та 
енергосистем, включаючи підтримку необхідної кількості 
ЕЕ в резерві, координацію способу диспетчеризації ЕЕ та 
визначення спотової ціни, а також фінансове врегулювання 

зобов’язань між учасниками. AEMO поєднує функції кіль-
кох суб’єктів ринку: оператора ринку, оператора системи, 
планового центру національних передавальних мереж, по-
стачальника передавальних послуг, центру розвитку ринку 
[39; 40].

AEMO керує єдиною ринковою платформою, на якій 
існує лише 5-хвилинний товарний спотовий РЕЕ (ринок 
реального часу). В Австралії не існує ринку на добу на-
перед, а замість цього учасники ринку керують власним 
зобов’язанням за допомогою попередньо відправлених 
прогнозів AEMO. Учасники ринку можуть повторно за-
пропонувати свою потужність у будь-який час до закриття 
воріт відповідного 5-хвилинного інтервалу. Між учасника-
ми ринку не дозволяються жодні прямі двосторонні уго-
ди [42].

AEMO вирішує, які виробники ЕЕ будуть задіяні 
в електрогенерації таким чином, щоб найдешевші з них 
були включені в роботу першими. Оптова ціна на ЕЕ ви-
значається для кожного 5-хвилинного інтервалу, та 6 від-
правних цін розраховуються усереднено кожної півгодини 
для визначення «спотової ціни» у кожному з 5 регіонів 
країни. AEMO використовує спотові ціни як основу для фі-
нансових транзакцій за всю ЕЕ, що продається через NEM.  
У кожному регіоні всі роздрібні постачальники купують, 
а виробники продають ЕЕ через AEMO за середньою ціною 
пулу [43]. 
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На NEM існують три типи заявок-пропозицій – що-
денні, повторні та заявки за замовчанням. Щоденні заявки 
подаються до 12:30 дня, що передує фізичному постачанню 
ЕЕ та відображаються в прогнозах пре-диспетчеризації. 
Виробники ЕЕ можуть подавати повторні заявки до 5 хви-
лин до фізичного постачання ЕЕ. При цьому вони можуть 
змінювати лише обсяг, але не ціну ЕЕ. Ставки за умовчан-
ням – це стабільні ставки, які застосовуються, коли не ви-
конується щоденна заявка. Ці пропозиції мають «комер-
ційну довіру» і загалом відображають базові операційні 
витрати виробників ЕЕ [40; 43].

Балансуючий ринок на NEM включено у ринок допо-
міжних послуг, до якого також входять ринок допоміжних 
послуг контролю частоти, ринок системних резервів, а та-
кож централізовану закупівлю допоміжних послуг у разі 
збоїв у роботі енергосистеми [41; 44].

Довгостроковий РЕЕ на NEM в Австралії існує ви-
ключно у фінансовій формі, де торгуються деривативи на 
ЕЕ (ф’ючерси, опціони та інші), для управління ризиком 
майбутніх коливань цін на спотовому товарному РЕЕ. Учас-
никами ринку фінансових електричних дериватив можуть 
виступати виробники ЕЕ, роздрібні постачальники, фінан-
сові посередники та спекулянти, такі як хеджові фонди. Де-
ривативи забезпечують блокування майбутніх цін, але не 
призводять до фізичної поставки ЕЕ [45]. 

Фінансові та товарний РЕЕ в Австралії взаємообу-
мовлюють один одного, хоча торгівля та розрахунки на 
фізичному ринку NEM відбуваються незалежно від актив-
ності на фінансовому РЕЕ [41]. В Австралії існують дві різні 
форми фінансового РЕЕ [45]:

позабіржовий фінансовий РЕЕ передбачає укла- 
дання прямих двосторонніх угод між контраген-
тами, найчастіше між виробниками та роздрібни-
ми постачальниками ЕЕ, які стикаються з проти-
лежними ризиками на оптовому товарному РЕЕ;
на біржовому фінансовому РЕЕ відбувається тор- 
гівля фінансовими деривативами через Australian 
Securities Exchange (ASX). 

Деривативи фінансового РЕЕ отримують свою цін-
ність від базового активу – товарної ЕЕ, яка торгується на 
NEM, та призводять до руху грошових коштів залежно від 
різниць між ціною деривативи та спотовою ціною на то-
варному РЕЕ. Ціни цих інструментів відображають очіку-
вану спотову ціну ЕЕ плюс премії для покриття кредитного 
та ринкового ризиків [41; 45]. 

Європейська модель конкурентного ринку електро-
енергії в Україні. В Україні європейська модель РЕЕ стар-
тувала із 01.07.2019 р. Цьому передував дворічний пе-
ріод підготовки, протягом якого вирішувалися питання 
нормативно-правового та інформаційно-технічного харак-
теру, проте проблеми фінансово-економічного та техніко-
економічного змісту залишилися поза увагою перехідного 
періоду. Україна впровадила нову модель РЕЕ в умовах фі-
зичної та моральної застарілості, низької енергоефектив-
ності та гнучкості, вузької диверсифікованості та значної 
ізольованості національної енергосистеми.

Згідно з Законом України «Про ринок електричної 
енергії» від 17.04.2017 № 2019-VIII (ЗУ № 2019-VIII) нова 
модель РЕЕ начебто відповідає європейській практиці ор-

ганізації ринкових відносин, у якій передбачено 4 сегменти: 
ринок двосторонніх договорів (РДД), РДН, ВДР та БР. Од-
нак відсутність глибокої рефлексії атрибутивних елементів 
РЕЕ обумовила викривлення європейської моделі в україн-
ському розумінні.

1. Існує плутанина між часовими границями та фор-
мами торгівлі ЕЕ. Так, якщо РДН, ВДР та БР є відокрем-
леними сегментами РЕЕ за часовими границями, то РДД 
відображає форму торгівлю ЕЕ. Вирішити цю проблему на-
магаються через Українську енергетичну біржу (УЕБ), яка 
була обрана організатором електронних аукціонів для про-
дажу ЕЕ її виробниками-підприємствами державної влас-
ності, згідно з вимогами ст. 66 ЗУ № 2019-VIII. Додатково 
наприкінці 2019 р. ця біржа запровадила комерційні сесії, 
аукціони для виробників та покупців ЕЕ, які не підпадають 
під дію ст. 66 ЗУ № 2019-VIII. На аукціонах УЕБ відбува-
ється торгівля фізичною ЕЕ на довгостроковому часовому 
інтервалі (зазвичай тижневому, рідше – місячному). Однак 
низька активність учасників та усталені зв’язки між ними 
обумовили використання платформи УЕБ як механізму 
очищення цін. Хоча ціни ЕЕ на РДД не обмежуються, ціна 
закриття на УЕБ зазвичай дорівнює ціні відкриття.

2. Не визначено особливостей організації фінансово-
го РЕЕ. Оптова торгівля ЕЕ у ЗУ № 2019-VIII розглядаєть-
ся виключно як фізична, тобто яка передбачає майбутню 
поставку ЕЕ. Водночас світовий досвід (як ЄС, так і США, 
і Австралії) доводить, що у довгостроковому періоді торгів-
ля фізичною ЕЕ не завжди можлива, тоді як для будь-якого 
періоду часу завжди можна знайти фінансовий дериватив 
ЕЕ, здатний хеджувати ризики короткострокової торгівлі. 
Наразі в світі найбільшою популярними є ф’ючерси на ЕЕ.

3. Монополізація РДН та ВДР єдиним оператором 
ринку, підконтрольним державі, відриває авторитет ринко-
вої торгівлі ЕЕ. Тоді як в країнах ЄС набуває все більшого 
поширення розвиток конкуренції серед енергетичних бірж 
і диверсифікація продуктів їх торгівлі. Початково на РДН та 
ВДР України було впроваджено виключно погодинні про-
дукти та тільки у січні 2020 р. – блочні прості продукти.

4. Впровадження маржинального методу ціноутво-
рення на РДН апріорі передбачало зростання оптових цін 
ЕЕ. Маржинальними енергоблоками в Україні найчастіше 
були і залишаються теплові. Маржинальний метод ціноут-
ворення на спотових РЕЕ використовуються у більшості 
країн ЄС, США та Австралії, однак які мають особливості 
його використання. Окрім цього, Регламент 2015/1222 за-
кріплює маржинальний метод ціноутворення (ст. 38) для 
РДН, однак цей документ стосується керівних принципів 
міжкордонної спотової торгівлі, тоді як внутрішньонаці-
ональна торгівля може відбуватися за власними алгорит-
мами та методами ціноутворення. Так, у Польщі на РДН 
діють одночасно безперервна торгівля із ціноутворення за 
заявленою ціною та сліпі аукціонні торги із маржинальним 
ціноутворенням, що дозволяє захистити національного 
споживача від стрімкого зростання цін.

5. БР є практично відірваними від ринку допоміжних 
послуг. Згідно зі ст. 68 ЗУ № 2019-VIII БР включає тільки 
торгівлю балансуючою енергією, тоді як торгівля балан-
суючими потужностями відбувається на РДП (ст. 69 цьо-
го Закону). Останній не було запущено зі стартом нової 
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моделі РЕЕ в Україні, що фактично підривало економічну 
ефективність функціонування генеруючих потужностей, 
що знаходяться у резерві в ОСП.

6. Помилковим також вважається вибір моделі 
самодиспетчеризації для функціонування БР, що несе іс-
тотні ризики маніпулювання цінами та обсягами ЕЕ в умо-
вах високої концентрації виробників. ОСП балансує ЕЕ 
у реальному часі та нездатний превентивно впливати на 
обсяги балансування, що призводить до суттєвих викрив-
лень між комерційними та фізичними потоками в умовах 
низької маневреності енергосистеми. Означене у результа-
ті призводить до частого надання аварійних і комерційно 
неоднозначних диспетчерських команд. Хоча в ЄС, згідно 
з Регламентом 2017/2195, пріоритетною вважається мо-
дель самодиспетчеризації, однак передбачена також мож-
ливість використання централізованої диспетчеризації. 
Централізовану диспетчеризацію використовують також 
на NEM в Австралії, а на PJM в США – комбіновану мо-
дель, що дозволяє зменшити обсяги балансування та забез-
печити відповідність комерційних і фізичних потоків ЕЕ. 
Окрім цього, раннє балансування проводять такі країни 
ЄС, як Польща, Італія та Іспанія.

До того ж технічно запущений із 01.07.2019 р. конку-
рентний РЕЕ виявився економічно неготовим до функціо-
нування в українських реаліях. Для нівелювання наслідків 
переходу до нової моделі було:

вилучено із ринку 90 % атомної та 35 % гідроелек- 
троенергії, які реалізовувалися за державними ре-
гульованими цінами Гарантованому покупцю для 
виконання спеціальних обов’язків;
впроваджено жорсткі цінові обмеження для спо- 
тових сегментів РЕЕ: для РДН та ВДР на рівні 
959,12 грн/МВт*год у години мінімального наван-
таження та на рівні 2048,23 грн/МВт*год у години 
максимального навантаження, а для БР – у меж-
ах від 85 % до 115 % від ціни РДН за попередню 
добу.

Отже, дійсну модель РЕЕ України доцільно назвати 
квазіконкурентною, яка має недосконалості будови та усі-
чену конкуренцію. Для здолання означених недоліків треба 
орієнтуватися на найуспішніші елементи РЕЕ інших країн 
світу, а не на сліпу транспозицію норм європейського права 
в національне законодавство з урахування інтересів укра-
їнських бізнес-груп. 

Висновки. Результати дослідження дозволяють зро-
бити такі висновки щодо теоретичних підходів та моде-
лей організації конкурентних РЕЕ, які доцільно врахувати 
Україні при розбудові національної моделі конкурентного 
РЕЕ.

Виділяються два основні підходи до формування 
конкурентного РЕЕ  – централізований та децентралізова-
ний, вибір з-поміж яких залежить від ступеня збалансова-
ності фізичних і комерційних потоків ЕЕ в енергосистемі, 
що обумовлює подальші особливості моделювання ринку. 
Незалежно від підходу ключовими детермінантами вибору 
моделі конкурентного РЕЕ виступають географічне роз-
межування, спосіб диспетчеризації, ринкова інфраструк-
тура, часове масштабування, форми торгівлі, методи ціно-
утворення та продуктова диверсифікація ЕЕ.

У ЄС впроваджуються децентралізовані моделі 
конкурентного РЕЕ із зональним розмежуванням енер-
госистем, тоді як в США та Австралії – централізовані із 
нодальним розмежування. Європейські РЕЕ переважно 
використовують спосіб самодиспетчеризації, в Австралії – 
централізованої диспетчеризації, а в США – комбінований 
спосіб.

РЕЕ ЄС, США та Австралії різняться за часо-
вим масштабування. В ЄС існує 4-сегментарний, тоді як 
в США – 2-сегментарний, а в Австралії – 1-сегментарний 
товарний РЕЕ.

Представлені моделі РЕЕ різняться із за формами 
торгівлі ЕЕ. На європейських РЕЕ торгівля ведеться як 
на біржовій, так і позабіржовій основі, тоді як в США ЕЕ 
торгується в організованій спосіб як через аукціони, так  
і у формі двосторонніх договорів, а в Австралії – виключно 
на біржовій основі. На довгостроковому часовому інтерва-
лі існує тенденція до розвитку фінансової торгівлі ЕЕ в ЄС, 
США та Австралії.

Найпрогресивнішим методом ціноутворення на ЕЕ 
визначено маржинальний, який має специфічні особливос-
ті впровадження у кожній з трьох наведених моделей. 

Торгівля ЕЕ в Австралії відбувається 5-хвилинними 
продуктами, в США – погодинними, тоді як в ЄС торгують 
продукти від 60 до 15 хвилин. Цільовим орієнтиром для ЄС 
є торгівля виключно 15-хвилинними продуктами.
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