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摘 要:结合前景理论刻画了购电商风险规避度，并在此基础上构建了考虑电力用户随机需求的购电商决策模型。

通过求解和分析购电商的最优决策，量化分析了决策者风险偏好、市场风险、零售价格、批发价格、购电商成本对最优

决策的影响，为风险规避型购电商在市场风险下的最优决策提供了新的指导和参考。

关键词:电力供应链; 购电商; 市场风险; 风险偏好

中图分类号: F407． 61 文献标志码: A 文章编号: 1003 － 6954( 2018) 06 － 0047 － 05

Optimal Decision of Electricity Ｒetailers Based
on Market Ｒisk and Ｒisk Appetite
Yan Lei1，Luo Xiaoyi2，Tong Ｒuyi2，Wei Yang1

( 1． State Grid Sichuan Electric Power Ｒesearch Institute，Chengdu 610041，Sichuan，China;
2． State Grid Sichuan Electric Power Company，Chengdu 610041，Sichuan，China)

Abstract: The degree of risk aversion for electricity retailer is characterized with prospect theory under stochastic demand，and
a decision model for optimal decisions is established for electricity retailer． Quantitative analysis is shown that the effect of de-
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0 引 言

电力行业是由众多相关企业组成的一个庞大网

络系统，大致可以分为煤炭及电力设备生产、发电、
输电、配电和电能销售等环节［1 － 3］。随着电力行业
中大用户直购电政策落地，购电商选择权放开，电力

行业市场化竞争日益激烈。为了更好把握行业发展
趋势，越来越多的学者开始用供应链思想来研究电

力行业市场中的经营管理问题。从已有研究来看，

现有研究主要基于供应链视角对不同市场结构下的

电量分配组合策略与电价风险以及电力企业的最优

决策展开。

在电量分配组合策略与电价风险方面，文献［4
－ 5］用委托代理理论研究了具有激励相容特性的
发电市场竞价机制设计。文献［6］应用竞价交易理

论探讨了发电企业、配电企业如何在输、配之间进行

竞价，并基于上述行为关系设计了电力发配电市场

的激励性双边合同。文献［7］对电力供应链的收益

风险进行了深入考察，揭示了供电商可以通过采用

期权对购电商进行激励。鉴于激励行为对电力供应

链收益管理的重要影响，一些学者开始对基于非对

称信息下的电力供应链激励契约机制进行考察。针

对信息不对称所导致的可中断负荷管理低效问题，

文献［8］构建了考虑激励相容的可中断负荷管理机

制模型，认为供电企业用科学的激励措施可以引导

用户在电力交易过程中自愿披露信息，提高了电力

市场运行效率。在后续研究中，文献［9］在原有模

型基础上，把用户类型作为细分变量，考虑供电企业

的可中断负荷管理机制，发现可进一步提高激励机

制的适用性。文献［10］则结合云南电力市场实际
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情况，构建了激励相容与深度博弈相结合的市场机

制模型，从“点对点”、“背靠背”和“面对面”3 个层
面对云南电力交易市场的构建与运行提出了针对性

的建议。

在电力企业的最优决策研究方面，文献［11］采
用效用函数与 Value － at － Ｒisk 相结合的方法对购
电商的长期购电方案及对应风险进行了考察，给出

了最优的购电组合策略。文献［12］采用期望 －方
差分析法，对电力需求不确定性条件下供电公司的

收益与风险进行考察，为输配分离下供电公司基于

自身风险偏好的最优购电量选择提供了建议。文献
［13］在划分风险偏好类型的基础上，采用 Condition-
al － value － at － risk 法构建了不同风险偏好影响下
的供电商最优购电策略模型，揭示了供电商风险偏

好组合与其购电组合之间最优的内在匹配关系。相
类似的，文献［14］设计了考虑风险的电力市场直购
电量合同，给出了最优的直购电量策略。随着研究
的深入，一些学者开始注意到行为者风险偏好并不

是一成不变的，它往往跟行为者的心理预期( 即心

理前景) 有着紧密的关系［15 － 16］。基于这一发现，学
者们开始基于前景理论，对电力供应链中上下游电

力企业之间的购售电决策进行进一步的考察。如文
献［17］基于前景理论，构建了考虑发电商心理前景
的电力分配模型，揭示了发电商心理前景对其最优

电量分配策略的影响。文献［18］以买卖双方整体
前景值最大化为目标，构建了清洁能源发电与火力

发电相混合的发电权交易模型，考察了买卖双方整

体的心理前景值与最优混合发电权交易之间的内在

匹配关系。这为风险偏好影响下的电力企业最优决
策研究提供了新思路。

综合而言，上述研究成果为新一轮电力体制改

革下的电力企业高效运营提供了有益的指导。但同
时应看到，已有研究结果主要侧重于单独的考察市

场风险或电力企业风险偏好对其行为决策的影响，

并未将电力市场风险和电力企业的风险偏好纳入到

统一的分析框架中。在电力企业的现实运营中，电
力企业的任何决策不仅需要考虑市场需求的不确定

性，还要考虑决策者自身的风险偏好或心理前景对

决策的影响。基于这一背景，拟将市场风险和决策
者自身的风险规避程度同时纳入到电力企业的购电

决策中，力图更好地揭示市场风险和电力企业自身

风险规避程度对其购电决策的影响。下面首先采用
前景理论刻画购电商的风险规避度，构建考虑用电

户随机需求的购电商决策模型; 其次求解购电商最

优策略，量化分析决策者风险偏好、市场风险、电价
( 零售价格、批发价格) 、购电商成本对最优决策的
影响。

1 模型假设

目前，发电企业、电网公司和用户是中国电力市
场中三大市场主体。为便于分析，这里所指的电力
行业的市场结构由发电企业( 发电商) 、电网公司
( 购电商) 和用户组成，模型见图 1。

图 1 电力行业市场结构

为更好地研究电力供应链中发电商与购电商之

间的行为关系，作如下假设。

假设 1: 购电商的变动成本为 cr ( 为简化计算，

不考虑购电商的固定成本。如果考虑购电商的固定

成本，结合后面的前景理论，可以知道对购电商来

说，固定成本只是导致购电商的最低收益目标 Ur
min

增大一个固定值) ，以批发价格 w 从发电商购买电

量 q，以零售价格 p卖给消费者。市场需求 x是一个

非负的、连续的随机变量，且 y = x /D，式中: D 为市

场规模系数( 反映市场规模大小) ; y∈ 1 － e，1 +[ ]e ，

e是市场需求风险( 严格地说，y 的标准差为 e /槡3，

以下用市场风险代替) ，1≥e ＞ 0，概率密度函数为
( )f y = 1 /2e。用 Π表示购电商利润，U 表示效用，π

表示期望利润; 用上标 r 表示购电商，* 表示购电商

的最优策略。电量的销售价格、批发价格和购电商

变动成本，有 p ＞ w ＞ cr ＞ 0。

假设 2: 基于前景理论的核心思想，设置购电商

的参照点处利润为 0; 人们对损失比对获得更敏

感［15］。当预计未来利润大于 0 时，购电商是风险规

避的; 而预计未来利润为 0 时，购电商是风险中性

的; 当预计未来利润小于 0 时，购电商则是风险追求

的。图 2 为购电商的价值 －利润的关系示意图。
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由假设 2 得到购电商的价值函数为

U( )Π =
Π， Π≥0

λΠ， Π{ ＜ 0
( 1)

式中，λ λ≥( )1 为购电商的风险规避程度。其中: λ
= 1 时表示风险中性购电商; λ ＞ 1 时表示损失规避
型购电商，λ越大表示购电商越害怕利润损失。

图 2 购电商的价值 －利润关系

对购电商来说，存在最低收益 Ur
min。如果履行

合同，购电商从中获取的收益 E U( )i 至少不低于最

低收益 Ur
min。为简化计算，假设 Ur

min = 0。

2 模型构建

购电量为 q时，购电商的利润为

Πr ( )q =
px － w + c( )r q， x≤q

p － w － c( )r q， D 1 +( )e x ＞{ q
( 2)

购电商的盈亏均衡点对应的市场需求为 xr。令

Πr ( )q = 0，得到 xr = w + cr
p q。令 k = w + cr

p 。当 x∈

0，[ )kq 时，Πr ( )q ＜ 0; x∈ kq，+[ ]& 时，Πr ( )q ≥0。

将 y = x
D和 ( )f y = 1

2e代入式( 2) ，得到购电商期

望效用为

πr ( )q = ∫ q

0 px － w + c( )r[ ] ( )q f y dx +

∫ D 1 +( )e

q p － w － c( )r ( )qf y dx ( 3)

Lr ( )q = λ( )－ 1 ∫ kq

0 px － w + c( )r[ ] ( )q f y dx ( 4)

式中: πr ( )q 为购电商在批发价格 w 下购电量为 q

时的期望利润; Lr ( )q 为购电商订货量为 q 时的期望

效用损失。

购电量为 q时，购电商的期望效用为
E Ur Πr ( )[ ]{ }q = πr ( )q + Lr ( )q ( 5)

式( 5) 说明，损失规避性购电商的期望效用是
( 风险中性时的) 期望利润和损失规避特性带来的

期望效用损失的和。购电商的目标是给定批发价格

下，确定最优购电量使其期望效用最大。

式( 5) 中，E Ur Πr ( )[ ]{ }q 对 q 求一阶导数和二

阶导数，简化得到

E Ur Πr ( )[ ]{ }q
Dq

= p － w － c( )r F
－ q( )D － w + c( )r ·

F q( )D + λ( )－ 1 F kq( )[ ]D ( 6)

2E Ur Πr ( )[ ]{ }q
q2

= － pf q( )D － λ( )－ 1 ·

w + c( )r kf kq( )D ( 7)

由 式 ( 7 ) 知 道 ，
2E Ur Πr ( )[ ]{ }q

q2
＜ 0 ，

E Ur Πr ( )[ ]{ }q 是 q 的 凹 函 数。式 ( 6 ) 中 令
E Ur Πr ( )[ ]{ }q

q
=0，得到购电商最优购电量 q* 满足

p － w － c( )r F
－ q*( )D － w + c( )r ·

F q*( )D + λ( )－ 1 F kq*( )[ ]D = 0 ( 8)

由前面市场需求定义和式( 8) 知道，市场风险 e
和购电商损失规避度 λ 直接影响最优购电量 q* 。

如果令 λ = 1，式 ( 8 ) 化为 p － w － c( )r F
－ q*( )D －

w + c( )r F q*( )D = 0，这就是风险中性购电商的最优

购电量。

3 模型分析

这里分析市场风险 e、购电商风险规避度 λ、批
发价格 w、零售价格 p、购电商成本 cr 对购电商最优
购电量 q* 的影响。

令 G = p － w － c( )r F
－ q*( )D － w + c( )r ·

F q*( )D + λ( )－ 1 F kq*( )[ ]D ，得到

G'q* = －D p
D f q*( )D + λ( )－1 w + c( )r k

D f kq*( )[ ]D ＜0

定理 1: 购电商最优购电量随市场风险增大而
增大。

证明: 由于 G'e =
p
2e2

1 － q*( )D + λ( )－ 1 w + cr

2e2
·

1 － kq*( )D ＞ 0，得到
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dq*
de = －

G'e
G'q*

= 1
e ·

p 1 － q*( )D + λ( )－ 1 w + c( )r 1 － kq*( )D
p + λ( )－ 1 w + c( )r k

＞ 0

证毕。
市场环境中，如果价格要素不变( 零售价格、批

发价格、零售商变动成本) ，定理 1 中简化得到dq
*

de

= Z
e ＞ 0，如图 3 所示。

图 3 价格要素不变时，购电商最优订货量

与市场风险的关系

定理 2: 购电商最优购电量随购电商风险规避
度增大而减少。

证明: 由于 G'λ = － D w + c( )r F kq*( )D ＜ 0，因此

有
dq*
dλ

= －
G'λ
G'q*

= － k kq
* － D 1 －( )e

1 + λ( )－ 1 k2D
＜ 0。

证毕。
当 1≥e1 ＞ e2 ＞ 0 时，对任意的 λ1，定理 2 结合

定理 1，有 q* e1，λ( )1 ＞ q* e2，λ( )1 ，如图 4 所示。

图 4 价格要素不变时，购电商最优订货量

与风险规避度的关系

定理 3: 购电商最优购电量随批发价格增大而
减少。

证明:由G'w =D －1 － λ( )－1 F kq*( )D － λ( )[ －1 ·

kq*
D f kq*( ) ]D ，得到

dq*
dw = －

G'w
G'q*

= －
1 + λ( )－ 1 F kq*( )D + λ( )－ 1 kq*

D f kq*( )D
p
D f q*( )D + λ( )－ 1 w + c( )r k

D f kq*( )D

＜ 0

化简得到

dq*
dw = － 1

p ·
2De + λ( )－ 1 2kq* － D +( )De

1 + λ( )－ 1 k2
＜ 0

证毕。
当 1≥e1 ＞ e2 ＞ 0 时，对任意的 w1，定理 3 结合

定理 1，有 q* e1，w( )1 ＞ q* e2，w( )1 ，如图 5 所示。

图 5 购电商最优订货量与批发价格的关系

定理 4: 购电商最优购电量随零售价格增大而
增大。

证明: 由 G'p = D F
－ q*( )D + λ( )－ 1 k2 f kq*( )[ ]D ，

得到

dq*
dp = －

G'p
G'q*

=
F
－ q*( )D + λ( )－ 1 k2 f kq*( )D

p
D f q*( )D + λ( )－ 1 w + c( )r k

D f kq*( )D

＞ 0

化简得到

dq*
dp = 1

p
D 1 +( )e － q* + λ( )－ 1 kD2

1 + λ( )－ 1 k2
＞ 0

证毕。
当 1≥e1 ＞ e2 ＞ 0 时，对任意的 p1，定理 4 结合定

理 1，有 q* e1，p( )1 ＞ q* e2，p( )1 ，如图 6 所示。

图 6 购电商最优订货量与零售价格的关系

定理 5: 购电商最优购电量随购电商变动成本
增大而减少。

证明:由于G'cr = －D 1 + λ( )－1 F kq*( )D + λ( )[ －1 ·
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kq*
D f kq*( ) ]D ，因此有

dq*

dcr
= －

G'cr
G'q*

= －
1 + λ( )－ 1 F kq*( )D + λ( )－ 1 kq*

D f kq*( )D
p
D f q*( )D + λ( )－ 1 w + c( )r k

D f kq*( )D

＜ 0

证毕。

当 1≥e1 ＞ e2 ＞ 0 时，对任意的 cr1，定理 5 结合定

理 1，有 q* e1，c
r( )1 ＞ q* e2，c

r( )1 ，如图 7 所示。

图 7 购电商最优订货量与零售价格的关系

此外，由于
dq*

dcr
= dq*
dw ，说明单位批发价格增加

导致的最优购电量减少量与购电商单位变动成本增

加是一样的。

4 结 语

在电力行业的市场化运营中，市场需求的不确

定性和风险偏好直接影响到购电商的决策。研究基

于用电户随机需求构建购电商决策模型，用前景理

论刻画购电商的风险规避度，为购电商提供最优决

策。结论表明购电商最优购电量随市场风险或零售

价格的增大而增大; 购电商最优购电量随购电商风

险规避度、批发价格或销售变动成本增大而减少。

以上结论为电力体制改制背景下的电力企业最优决

策提供了理论参考。
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