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based on maximizing market welfare
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Abstract A good double electricity auction mechanism should control market power and enhance the

economic welfare of the electricity market. In order to achieve this aim, the paper designs a new double

auction mechanism in electricity market, using the idea of the Vickery-Clark-Groves mechanism. In the

new mechanism the market participants can gain some transfer payments based on their contributions to

the market welfare, and the new mechanism can balance the budget of the market organizer. Then makes

a theoretical analysis and gives a demonstration from the Spanish electricity market, and the results show

that comparing with the MCP mechanism, the new one can reduce the bids of some generation companies

with market power in faith, and enhance the economic welfare of the electricity market.

Keywords electricity market; auction mechanism; welfare contribution; market power; Vickery-Clark-

Groves mechanism
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Ùe���RÔRëRìRÏ
PX ö Power Exchange ÷ ÙWíRîUÕWïRéRê , ��� ëRì���	�
RõRÔ���p�
RÔUÕWÖ�q�rRéRê , s�tuRãRä�vRúRû����R×RØ�wRÑ�q�rR×RØ

.
����x�y���q�rR×RØUÙRÕWï�� � Ô�z�{�x�y

,
u��UÕWÖR×RØRÔ�|�}�~

��� ð ,
����x�y����RÔ������ ��� ÕWÖR×RØRÔ����Rä�������� .

��� ���UÕWÖR×RØRúRû�����x�y����RÔ���� ý ç � . Nicolaisen �������Rð���� ��� � ÔUÕWÖR×RØRúRû����x�y
, � x�ybÔ�|�}���������� ò ëbàbóbëbÔ����bíbî “  �¡�¢�£ ”[1]. ¤�¥�¦ Ù¨§�©�ª ��«�¬ Õ¨�bÔ���

, 
 ÕWÖR×RØRÔ ��­�®�¯�°�±bð �RÔ�²�³ . ´�µ·¶e� ä�¸�¹R×RØ�� 
�º�»R��¼�½ Ñ ��¾ ,

Rõ ±����RÚÕWÛRÜRà ��� ÕWÖRáRâ����RÔUÕWÖR×RØ ,

��� �Rð���¿�À�Á�Â ÔRúRû�����x�y ,
ç�§Rï � qUÕWÖRÔ�Ã�Ä�Å�Æ ,Ç�È ãRä�É�ÊR×RØ�� 
�º�Ë�Ì�Í�»b��¼�½ , Î ����x�yRÔ�Ï�Ð�Ñ�ÒRÏ���Ó�Ô�Õ ð � ��Ö�× éRê�{�Ø�~ � [2].Ù�Ú ��Û á�x�y���� �R	 ,

Ó�Ô ¿�À�Á�Â�Ü�Ý àR×RØ�{�Þ ��ßR� � Ü�Ý , à Ð �Rð���¿�À �RÔRúRûUÕWÖR×RØ����x�y
, ý�á·âeãR	 ��ä�©�ª�åUÕeæ�ç , Í x�y�è�é ±·ê �RÔ ¿�À � [3]. Block � 
Rõ�ë�ìRÔ�íUÕeî�ïUÕð ��� �Rð�� ï�ñ   ÕWï�ò £ ���RÔRúRû�����x�y , � x�yRÔUÙe}��RÏ�ó��RÔ ðeô æ�ç Ü�Ý�õ�ö�÷�ø óRë��� 
 óRë���� ��ù Ô�²�ú , ý ä�û «�ü�ý ÔRëRì�þ â á�ÿ ÷ ú�� ��� Ö Ô���� [4], ¤�� ����ì � Ö�� ò���	 ,ãRï�
�� Í�� á�� .

��­ ÕWÖR×RØUÙ ,
úRûRüRè 
 q�rR×RØ ö úRû���� ÷ ��
�� ébêbëRì��bÑ���� ,

úRû�����x�y����Rç�§
��� q�rR×RØUÙWÔ�������� ö���£�� , ° 	Rï����RíRúRûRüRèRéRêRÔ�z�{ .

Ç���� ���RÏ����RúRû�����x�y
��� ± ©�ª�q�rR×RØ 
 úRûRüRè ��
�� éRêRëRìRÔ Á ��
�� .

�
[5] ���� �� úRûRüRè�!�"�#�$�%�&���ì�'Ô�ò�( � q�rR×RØRõRúRûRüRè�z�{RÔ�
�� , ý ñ�Ð ��) ��q�rR×RØ�* â Æ ±�+ ���RíbúRûRübèRÔ�z�{ ,

í Ç
ãRä�ñ  �,�� ÕWÖR×RØ����RÔ�-�. ��/ .

�����
[5]
Ô�0�1 ý 0RüUÕWÖR×RØRÔ�2 ­ ,

Ø���3RÑRÏ����UÕWÖR×
ØRÔRúRû�����x�y �

,
� ä�4�5�6 +�ö�÷�ø Ñ ��¾ . Hobbs ��7 Vickery-Clark-Groves

x�y Û á��UÕWÖR×RØ ,ä�4�5�6 +�ö�÷�ø Ñ ��¾ íRî � úbû�����x�y���� [6]. Hobbs ��Î ���RÔ�x�y�©�ª �RÚ Õe{�ØRÔ�8�9¨�RàáUÕe��:RÔ�8�;��
,
È õ Ú ÕWÛRÜ ±�<�¿�À Ñ�� , ¤�Í�=�>�?�@�A�B�C�D�E�F�G�H .I�J�K�J

[6] L�M�N�O , P 4�5�6 +�Q�R�S�TVUXW , Y�Z VCG [�\�L�]�^ , _�`�a�b�c�L�dfe�g�h�i�jk�l [�\ , m�[�\�B K =�>�n�o�L�M�N�O , Q�R�S�dfe�g�h�L�p�q�r�s . t�u�v�w�c�[�\�L�x�y�z�{ , |�}f~
m�[�\�A�P���������\�g�h�e���T . Q���P�������dfe�g�h�L���������T�M�N , ����_�`�L�c�[�\�������L
MCP [�\�������|��f��v�w , ��}f����������A���� .

2 ���������¡ £¢¥¤£¦£§¥¨£©£ª¥«£¬£­¥®£¯
K ��T�°�±�L�dfe�g�h�² , ³�df´�µ¡¶¸·�df´�µ���Z�¹�A�P�º�»�F�¼�L�½�¾�¿�À�����dÁB�½�¾ . ��Â�ÃÄ ²fÅ�Æ�LÈÇÉa�¿�Ê , Ë�¿���Ì�¿�A�P�Í�Z�Ê�Î�ÊÐÏ OTC ÑÒ¿�À�Ó�Ô�i�j�Õ�¼�����Ö�×�dfB�½�¾ÈØÚÙ�a�¿�Ê ,

t�u�ÛÜ² k�l L�¿�À K ��Ý�g�hÜ²Á����Þ�×���ÝÜdÁB�½�¾ . ß�à , á������ÜdÁe�g�hÜ²�dÁB�½�¾�L�â�ã , A
P�ä�½�¾�¿�À�v�°�i�j�Õ�¼�����Ý�g�h�å�b , Â�æ 1 ��ç [7], è�b�½�¾�¿�À�é�Õ�ê�F�¼�ë�ì�L�Z�¹ .

1) i�j�Õ�¼�½�¾
i�j�Õ�¼�a�í�î�Î�Ö�×�dÁB�½�¾ , ïf·�df´�µ¡¶¸Z�¹���³�dÁ´�µñðfïÁò�ó�ô�° .

K�õ�ö dfe�g�h�²fi�j
Õ�¼�÷�ø�P�Ê�Î�Ê OTC ¿�À�Ó�ù , Ë�Ì�i�¿VðX����ú�Õ�¼�²�dfB�L�½�¾ l�û ����ü .

i�j�Õ�¼�L l�û a�ý���ú�þ�����Ý�g�h�L�ÿ�� l�û F���� , ��i�j�Õ�¼�q�������Ý�g�h�L k�����	 . ß
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��Ý�g�h�L k,�,�,	 , -�<�~�³ÜdÁ´�µ�L�g�h�e�ü , .��,/�ê�g�h�L,0�ú����,1 . 2,3,4�q,�,����Ý�g�h,5
��6 K�k�l u � ²fL�7�8���T . Î�ê�Ë�Ì�i�¿�2 Ä , ô�°�i�j�Õ�¼�F�9�A�P�½�¾ÜdfB , 2�3�4�A�P�:�;�a�ú
L�g�h�<�= .

2) ��Ý�g�h Ï i�j k�l ÑÚ½�¾
��Ý�g�h�î�Î�Þ�×�dfB�½�¾ , a�í�>�t�u k�l ¿�À�����dfB�L l�? , @�g�h�5���6�t�u�Å�A�B�C�H l ,

K
��a�D�½�¾FEHG�I�J�K�L���M,N�H�· ÏPO�Q�Ë¡Ñ¸L�R�v�dÁü . ��T�°�±�L�dfe�g�h�S�T�� , ��Ý�g�h k�l L
5���6�÷�ø�U�V�Ì�¿ Ï ³�df´�µ¡ÑÚ��Ë�¿ Ï ·�df´�µ�O�R�Z�¹ , W�X�Z�¹¡Ñ [2], .�þ�>�Y�Z�Ë�¿���Ì�¿�¼�â kl ½�¾�dfB .

��Ý�g�h�[�½�¾FEX��� , \�D�½�¾FEXT 1 DFEH]FE , A�P�v�T 24 O 48 D�½�¾�â�^ . P 48 D�½�¾�â�^�T_
, \�D�½�¾�â�^�T 30min. ½�¾FEH`�aFE 0:00 b�c , d�a�D�â�^�T 0:00∼0:30, Q���a�D�½�¾�â�^�T 23:30∼e E 0:00. g�h�f�g�6�h�i�f�g���Ý�g�h k�l ��½�¾ ,

Kkj ú�L�â�l�l�mkn , o�Û�Ë�Ì�i�¿�L�p l�q�r , ��úk�l °�s�L�5���6�t���½�¾���ü , Q���u�v�°�½�w���ú�½�¾ [2].
J ²f��x�L�dfe�g�h�i�j k�l [�\�þ�>�î�Î

��Ý�g�h�½�¾���_�`�L k�� [�\ .

��Ý�g�h�½�¾Ü�Á�,y,z , �,>�a�í�½�¾ l�û ��° I �,� , é�Õ�ê,{�`,|��ÜdÁe�ë�ì , }����,~�L,��·����� ���ÈØXi�j�Õ�¼��f��0�ú , ��>�:�ú�.���T�}�� , é�Õ�z�������ø�ì�L�R�Z�¹�P,t�·Üdf´�µ��,����³�d
´�µ���l�L�����ò�ó�½�¾ . ��6���l�L�����>���T���� , ��Ê���������²fa�b�½�¾�¿�À���q���°�F � ø�L���

. ��t�����L���Ý�½�¾�g�h�>�i�j�Õ�¼�½�¾�L������,� , ��Ý�g�h k�l [�\�_�`�� K B�����i�j�Õ�¼�½�¾� °�L�M�N�O���� .
I�J `,��a,� 	 H�³ , P�p�q�r�s�Q�R�S�TñU¸W,��_�`ÜdÁe�g�h�L�i�j k�l [�\ , .,@

î�Î�dfe���Ý�g�h�½�¾�_�` k�� [�\ .

3 �������¡ !¢!£#¤£ !¥#¦!§!¨#©
dfe�g�h�i�j k�l L�u � }���U�V�ª�D�«�^ ÇÚi�j,p l ¶Òg�h�H,¬¡¶Ò½�¾�ÿ��È¶Ò½�¾,u�v [2].

I R�v�á
����a�u � ����dfe�g�h�i�j k�l [�\�L�_�` .

3.1 ­�®�¯�°�±�²�³�´�µ�¶
K p l â , g�h�5���6�Å�½�dfü���d l L�f�Õ . Î�ê�³�df´�µ i 2 Ä , á�������³�df° I z�{ , ����³�d

° I,· ��T ci = αi + βiq
2/2, �Ü² αi, βi >0, ¸,¹�j���³ÜdÁ° I mci = βiq

[8]. ïÁê K 5�����Ý�g�h k�l
A�³�df´�µ i ºfx���Z�¹�Ó�Ô�~�dfü�T q0

i L�i�j�Õ�¼ , ��P K ��Ý k�l â , ³�df´�µ i L�j���³�df° I T
mci = βiq

0
i + βiqi, 3 qi + q0

i ≤ qmax
i , ��² qmax

i � qi v�»�¼�ç�³�df´�µ i L�Q�R�A�½�dfü�P�t�� K ��Ý�g
h�²fL�dfü .

á���O,¾�³ÜdÁ° I L�z�{ ,
I�J _�`�i�j k�l [�\�L,p l :�@�ø�ì�è,5��,6�Å�½�L,p l Í�ZÀ¿ÂÁ � À ,

@�³�df´�µ i L�p l ¿ÃÁ�T Bi = ai + biqi 3 ai, bi > 0, p l�Ä dfü�Å�Æ , @�p l ¿ÃÁkÇfO�È�É , � ��Ê Â�æ
2(a) ��ç .

Î�ê�Z�¹���·ÜdÁ´�µ,2 Ä , ��Å�½�LÜdÁü��Üd l L,f�ÕÜ² , �,6�L,�,�,.�Í�Z,Á�� � À , @,p l ¿ÂÁ�T
Bj = cj − djqj 3 cj , dj > 0. ��³�df´�µ�p l F�¼�L�> , Z�¹���·�df´�µ���Å�½�L�d l�Ä dfü�Å � , 2�F�>
Å�Æ , .�þ�>���Z�¹���·�df´�µ�L�p l ¿ÃÁkÇÃ��È�É , Â�æ 2(b) ��ç .

3.2 ­�®�²�Ë�Ì�µ�¶�Í�Î�Ï
1) ��ú�5���6�Î���Ý�g�h�L�r�s�Ð�Ñ
è�5���6�Î�g�h�L�r�s�Ð,Ñ,>��,5�Ò���Ý�g�h k�l ��Ó,��L�p�q�r�s�Æ�ü [6]. @�Ô�a�5���6�Î�g�h�L

r�s�Ð�Ñ�>���5�Ò���Ý�g�h k�l â���`���H�L�p�q�r�s ��Õ ��F�5�Ò k�l â�L�p�q�r�s��,Ö .

Â�×�� m Ø�³�df´�µ�� l Ø�Z�¹�5�����Ý�g�h k�l , Z W ¼�ç���� m+ l D�5���6�5�Ò k�l â�L�g�h
��p�q�r�s . ����� m Ø�³�df´�µ�L�p l ¿ÃÁ�Ò���J�Æ���Ý�g�h�L�Ù�c,½�Úk¿ÂÁ ,

K æ 3 ²fZ S′ ¼�ç . á
��è�³�df´�µ�L�p l ¼�ô�À�A�J�Æk¿ÃÁ S′ L�¼�ô�À ÏP>�a�D�v�^ · �¡ÑÚTÈÇ
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P = (Q +

x
∑

i=1

ai

bi

)

/

x
∑

i=1

1

bi

ax ≤ P < ax+1 (1)

(1) À�² ax(x = 1, 2, 3, · · · , m) ¼�ç m Ø�³�df´�µ�L�p l ��� a [�ï
��Æ�R�L���ã���� .

����� l Ø�Z�¹�L�p l ¿ÃÁ�Ò���J�Æ���Ý�g�h�L�Ù�c�ë�ìk¿ÃÁ , æ 3 ²fZ D′ ¼�ç . á���è�Z�¹�L�p l
¼�ô�À�A�J�Æk¿ÃÁ D′ L�¼�ô�À ÏP.�>�a�D�v�^ · �¡ÑÚTÈÇ

P = (

y
∑

j=1

cj

dj

− Q)

/

y
∑

j=1

1

dj

cy+1 ≤ P < cy (2)

(2) À�² cy(y = 1, 2, · · · , l) ¼�ç l Ø�Z�¹�L�p l ��� c [�ïfR�Æ���L���ã���� .

Ù�c�L�g�h�½�Úk¿ÃÁ S′ ��g�h�ë�ìk¿ÃÁ D′ P�t���� Ï l�û �¡Ñ ���f°�L�Ê���R���@�>�� m + l D�5
��6�5�Ò k�l â���Ý�g�h�L���p�q�r�s W , Â�æ 3(a) ² A + B ��¼�ç�L�Ê�� , O�æ 3(b) ² U + V ��¼�ç
L�Ê�� .

Z W−i ¼�ç�g�h�°�� i F�5�����Ý�g�h k�l , ��K m + l − 1 D�°���5�Ò k�l â�L�p�q�r�s . Î�ê�³�d
´�µ i 2 Ä , ��³�df´�µ i P���L���K m− 1 Ø�³�df´�µ�L�p l ¿ÃÁ�Ò���J�Æ�³�df´�µ i F�5�� k�l L���Ý
g�h�½�Úk¿ÃÁ S−i, ��¼�ô�À�L�`���¿���� S′ L���¼ .

³�df´�µ i F�5�� k�l L�g�h�½�Úk¿ÃÁ S−i ��?�c�ë�ìk¿ÃÁ D′ P�t��������f°�L�Ê���R���@�>�³�d
´�µ i F�5�� k�l â���Ý�g�h�L�p�q�r�s W−i, Â�æ 3(a) ² A ��¼�ç�L�Ê�� . ¸�¹�³�df´�µ i L�r�s�Ð�Ñ
>���5�Ò�g�h k�l ��Ó���L�p�q�r�s�Æ�ü , Z ∆Wi ¼�ç , ¸�¹ ∆Wi = W − W−i, @�æ 3(a) ² B ��¼�ç�L
Ê�� .

Î�ê�Z�¹ j 2 Ä , ��Z�¹ j P���L���K l− 1 Ø�Z�¹�L�p l ¿ÃÁ�Ò���J�Æ�Z�¹ j F�5�� k�l â���Ý�g�h
L�ë�ìk¿ÃÁ D−j , ��¼�ô�À�L�`���¿���� D′ L���¼ .

Z�¹ j F�5�� k�l L�g�h�ë�ìk¿ÃÁ D−j ��Ù�c�½�Úk¿ÃÁ S′ P�t��������f°�L�Ê���R���@�>�Z�¹ j F
5�� k�l â���Ý�g�h�L�p�q�r�s W−j , Â�æ 3(b) ² U ��¼�ç�L�Ê�� . ¸�¹�Z�¹ j L�r�s�Ð�Ñ�>���5�Ò�g�hk�l ��Ó���L�p�q�r�s�Æ�ü , Z ∆Wj ¼�ç , ¸�¹ ∆Wj = W − W−j , @�æ 3(b) ² V ¼�ç�L�Ê�� .

2) ½�¾�Û�L���ú
@���ú k�l °�s�L���Ý�g�h�5���6 . á�� I ��� 1) ²f��`���H�L�5���6�Î�dfe�g�h�L�r�s�Ð�Ñ�R����

��ú k�l °,s�L,5��,6 . �,>�g�h,Ð,Ñ�R�ê,��L,5��,6 k�l °,s , g�h,Ð,Ñ���ê���ê,��L,5��,6 k�l,��� .

����� k�l °�s�L�g�h�5���6�f�°�L�Û�Õ�X�T�½�¾�Û , @�Â�× ∆Wi > 0, @�5���6 i
k�l °�s , ��E�½�¾�ÛÈØ

Â�× ∆Wi ≤ 0, @�5���6 i
k�l����

, F���E�½�¾�Û . ��� n Ø�³�df´�µ���E�½�¾�Û , k D�Z�¹���E�½�¾�Û ,

@ n ≤ m, k ≤ l.

á�� 1) ²f��`���H�è�D�5���6�Î�g�h�L�p�q�r�s�Ð,Ñ , A�P�`���H�\�D���E�½�¾�Û�L�5��,6�L�r�s�Ð
Ñ�1 φi, w����� �T���Ý�g�h�ÿ���²
!�"�#�>�L�v�v���� . ��E�½�¾�Û�L�5���6 i L�r�s�Ð�Ñ�1 φi >�m�5
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��6�L�r�s�Ð�Ñ K ������E�½�¾�Û�L�5���6�r�s�Ð�Ñ�����²f��$�L��
% , @

φi = ∆Wi

/

(

n
∑

i=1

∆Wi +

k
∑

j=1

∆Wj) (3)

3) ��Ý�g�h�½�¾�dfü�L���ú
��½�¾�Û�²f����³�df´�µ�L�p l ¿ÃÁ�Ò�����J�Æ���Ý�g�h�L���½�Úk¿ÃÁ S, ½�¾�Û�²f����Z�¹�L�p l ¿

Á�Ò���J�Æ�g�h�L�ë�ìk¿ÃÁ D. g�h�½�Úk¿ÃÁ S ��ë�ìk¿ÃÁ D L�½�& E  �T���Ý�g�h�L�H�¬�& , Â�æ 4(a)

��ç . E &�Î���L���ü Q0 >�dfe���Ý�g�h�L�H�¬�dfü , .�>�½�¾�dfü , @�F�'���Ý�g�h�Â�(�ÿ���P�t�½�¾
Â�(�u�v , ��Ý�g�h�²fL���½�¾�dfü�þ�> Q0 Ø E &�Î���L l�û P0 >�H�¬ l�û , )�*�+�~���Ý�g�h�L�j�� lû�, n , 2���Ý�g�h�w�F�a�ú�P�m l�û ����ÿ,� . \�a�- k�l ÿ�.�� , H�¬���ü���H�¬ l�û >kÇfg�h�5���6
´�/�L q�r .

Î�ê�\�a�D�5���6�2 Ä , á�����p l ¿ÃÁ�O�g�h�H�¬ l�û P0 Î���L�dfü���ú���v�v�dfü , æ 4(b) ¼�ç
³�df´�µ i L�v�v�dfü�T qi, æ 4(c) ¼�ç�Z�¹ j L�v�v�dfü�T qj . á�����a�:�@���ú�L�v�v�dfü�>�\�a�D
g�h�5���6 K ��Ý�g�h�²fL�½�¾�dfü , � ? a�ý���ú�þ�[���R�������°�½ , F�0���Ý�g�h�ÿ���:�@���½�¾�u
v�:�@�L���� .

Î�ê���E�½�¾�Û�L�g�h�5���6�2 Ä , ����Ý�g�h�dfü�v�v�A�P�Z���1�2 Ä�3 ¾�TÈÇ










































P = ai + biqi

P = cj − djqj

n
∑

i=1

qi =

k
∑

j=1

qj

qmin
i − q0

i ≤ qi ≤ qmax
i − q0

i

qmin
j − q0

j ≤ qj ≤ qmax
j − q0

j

(4)
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3.3 ­�®�²�9�:�µ�¶K dfe���Ý�g�h�ÿ���â , w�F�;�<�P�H�¬ l�û P0  �T�½�¾ l�û , 2�> K à�M�N�O���� ��= .K�I�J ��_�`�L�dfe�g�h�i�j k�l [�\�² , }���ÿ���â , ³�df´�µ i
K ��Ý�g�h�²fL k�l o�E�ïfå�D�R

v�>�°ÈÇ
d�a�R�v�>�á����Vð@?�p l ��v�v�dfü�����ú�L�dfü�o�E , Z Fi ¼�ç , ¸�¹ÈÇ

Fi =

∫ qi

0

(ai + biq)dq = aiqi + bi · (qi)
2
/

2 (5)

d���R�v�>�á���³�df´�µ i Î���Ý�g�h�L�p�q�r�s�Ð�Ñ�������L���A , .�þ�>�!�"�o�B τi(·). m�!�"�o
B�>�á���³�df´�µ�Î���Ý�g�h�C�r�s�Ð�Ñ�1���v�v�C���Ý�g�h�C�D�E�o�F , @�³�df´�µ i C�r�s�Ð�Ñ�1�G�H
��Ý�g�h�C�D�E�o�F . ��G�C���Ý�g�h�D�E�o�F SR >�x�½�¾�Û�²f����Z�¹�[��,p l `,��CÜdÁü�#�I����
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��³�df´�µ�[�p l `���C�dfü�o�F�C�Ö ? , @ÈÇ

SR =

k
∑

j=1

∫ qj

0

(cj − djq)dq −

n
∑

i=1

∫ qi

0

(ai + biq)dq =

k
∑

j=1

Fj −

n
∑

i=1

Fi (6)

τi(·) = φi · SR = (
k

∑

j=1

Fj −

n
∑

i=1

Fi) · ∆Wi

/

(
n

∑

i=1

∆Wi +
k

∑

j=1

∆Wj) (7)

����³�df´�µ i J���Ý�g�h�²ÃI�J�C���o�F�KÈÇ
Ri = Fi + τi( · ) = aiqi + bi · (qi)

2
/

2 + φi · SR

¼�� , Z�¹ j J���Ý�g�h�²
C k�l #�L�.�>�ïfå�R�v�>�°�CÈÇ
d�a�R�v�>�á����Vð@?�p l ����ú�C�dfü�#�I , M Fj ¼�ç , @ÈÇ

Fj =

∫ qj

0

(cj − djq)dq = cjqj − dj · (qj)
2
/

2 (8)

d���R�v�>�á���M�¹ j Î���Ý�g�h�C�p�q�r�s�Ð�Ñ�������C���A , .�þ�>�!�"�o�B τj(·), m�!�"�o�B�¼
��>�á���M�¹ j Î���Ý�g�h�C�r�s�Ð�Ñ�1���v�v�C���Ý�g�h�C�D�E�o�F , @

τj(·) = φj · SR = (

k
∑

j=1

Fj −

n
∑

i=1

Fi) · ∆Wj

/

(

n
∑

i=1

∆Wi +

k
∑

j=1

∆Wj) (9)

M�¹ j J���Ý�g�h�²
C���#�I�KÈÇ
Rj = Fj − τj(·) = cjqj − dj · (qj)

2
/

2 − φj · SR (10)

N H�|�} , Î�ê�g�h�f�g�6�2 Ä m�O�P�>�o�#�n�o�C , @���Ý�g�h�²f������F�½�¾�Û�C�³�df´�µ,I�J�C�o�F
��������F�½�¾�Û�C�M�¹�C�#�I�>�����C .

n
∑

i=1

Ri =

n
∑

i=1

Fi + [(

k
∑

j=1

Fj −

n
∑

i=1

Fi) ·

n
∑

i=1

∆Wi]

/

(

n
∑

i=1

∆Wi +

k
∑

j=1

∆Wj) (11)

k
∑

j=1

Rj =

k
∑

j=1

Fj − [(

k
∑

j=1

Fj −

n
∑

i=1

Fi) ·

k
∑

j=1

∆Wj ]

/

(

n
∑

i=1

∆Wi +

k
∑

j=1

∆Wj) (12)

��H��ÈÇ
n

∑

i=1

Ri −

k
∑

j=1

Rj = 0 @ÈÇ
n

∑

i=1

Ri =

k
∑

j=1

Rj (13)
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��b�ÿ���¿�À���a�ê�M�5���Û�²fè�5���6�I�J�C�r�s
��S�Î���T���C,p l ¿ÂÁ�����U�� , V,[�T�v,vXWÁü��
U�����C,p l�Y ��#�L . Î�ê�³XWÁ´�µ i 2 Ä , ��T,pZ ¿ÃÁ Bi = ai + biqi Ç
[�\�" τi(·)/qi ��]�C�^�;�_`

, a�b�U�c�d�C�e Z�f
g B′

i = ai + τi(·)/qi + biqi , h
d�i�j�T�k�lXWnm qi o�p B′

i q�r , s 5(a) tnu�v�w
k�x�y�z�{�|�W
}�~ i ����������t
��a�������� . ������

j ��� , ����e�� f
g Bj = cj − djqj �
� \��
τj(·)/qj � ]���^���_ ` , a�b���c�d���e�� f
g B′

j =

cj − τj(·)/qj − djqj , h�d�i�j���k�l��
m qj o�p B′

j ��
q�r , s 5(b) t
u�v�w�k���x�y�z�{ ��� j �������

��t
������� .
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3.4 ª�«�¬�­�®�¯�°�±�²
� � ����³�´�µ�¶�· , ¸�¹�º�»�}�c�¼�½���¾�¿�À�l�Á�Â�Ã�Ä ��Å ���
Æ���Ç�È�É�Ê�Ë����Ì��Í�Î�ÏÌÐÑ�Ò�Ó

[2]. Nicolaisen Ô���Õ�º�Ö “ ×�Ø�À�l ” ��¾�¿�Á�Â , Ù�Ú�ÛÝÜßÞ�Ûáà p�â e��Xã
×äÜßØáàåb�ØÝÜæ×áàç�è�é�ê�ë�ì�í
, î ì�ï ¼ ë�ì�í Ñ ×���Ú�Û�Ë�Þ�Û���¾�¿ . ð ì�ñ
ò�ó �
Æ�����¾�¿�ô�õ Ñ�ö�Ó�÷ùø@ú Ô

��Õ p ¾�¿�m Ò�ö �
��ë�ì À�l , � ��û ��ô�ü�������ý�þ�µ , î ì ��|��
m Ñ ×���|��
}�~�Ë�ÿ������ Ñ

×�� ��� �
� À�l . � ��� Ã�������������|��
}�~�	 ��� , 
�þ�� � ��|��
}�~�Ë ��� º���³�ô�
���¾�¿�

,
ó������

, ��b���Ã�t ú µ����
Æ������������ ÷�� [2].

õ���� ó Í�Î�Ï�Ð Ñ�Ò�Ó�÷ ø@ú���� �
Æ���������� û ����¸ , � ó ��¾�¿�À�l�Á�Â�� ��� t��������
ý�þ�µ���Í�Î�Ï�Ð� �! . ��"���#�¹�¾�¿�$ ê�% , &�'�����ý�þ�µ���Ï�Ð� �! , k�(�� û ��ô�ü���|��
}�~�Ë��� p�â Ï�Ð� �!�ã Ò b ö ç�è�é�ê . ������������ô�¾��
m Q0

ó�)�* ����ý�þ�µ�¾�¿��
m qi #�¹���+
Ô � , î ì ��Í�Î�Ï�Ð� �! Ñ�Ò ��|��
}�~�Ë�Ï�Ð� �! Ñ�Ò � ��� � � À�l , � ��� Ã���������|��
}�~�	���

, 
�þ,� � ��Ï�Ð, ,! è ×�����Û � � À�l ,
ó,�,�,�

, ��b,��Ã û ��ô�ü���ý�þ�µ��X�nÆ,�,�,-�w,�
��� ÷�� .

4 .0/0102 MCP /010304057678:97;
ý�þ�µ Å,< ����Æ � ÷ �,=�Ø���������Í�Î�Ï�Ð��,>,���,? . õ�w�k,&,@,
,��¸,A�¸�����Æ � ÷,B �

Ô�×�Í�Î�Ï�Ð���C�D . E�F���
���¸ � |��
}�~�������Æ � ÷ þ���Ã MCP(Market Clearing Price) ��¸ �
� � ÷ �

�HG�I k�J , ·HK�
���¸�L ó�M�N ������Í�Î�Ï�Ð .÷ Õ�O���k�J�|��
}�~�� û � � ÷ , P�Q�&�' ��� ��"���e�� � ÷ , L ó�R ÷ ���������
Æ���� f
g�S
��º�T �
��U�V � f
g , W�T f
g ����Ã�ý N û � ��� ��e�� f
g � N � . X�Y�Ã l Z���[�� ��� ý�þ����
��� û � , ã�\,]�e�� fng N ��a�b������,�,� fng � D(P ) = M − NP z�{ , ^,_ ,

���
j ��e�� fng÷a`

Bj = (M − l · qj)/N .

������� û � % |��
}�~ i ����b�ô�õ ÷ mc(qi) = βiq
0
i + βiqi, ã m Z�|��
}�~�³�ô�c�C�d�³�´ , e

��b�ô�õ ÷ MC(Q) = α + βQ, e�t Q z�{�c�C�d�³�´�����������t
�����
m . � ��f c�C�d�³�´���� , e
Ð�g Ñ�Ò�Ó ��h�i ÷ MC = MR. Ù `

α + βQ =
M

N
−

2

N
Q ⇒ Q∗ =

M − Nα

βN + 2
(14)

� (14) j�k�� D(P ) = M − NP a `

P ∗ =
MNβ + M + Nα

(βN + 2)N
(15)

^�_ , c�C�d�³�´�Ð � e�l�m�n�o Å�< ����Æ � ÷ e�����z�p�j ÷q`

B = α + (β +
1

N
)Q (16)

� x�"�� G�I ����Ã�� MCP ��¸ ó�) 
���¸ � |��
}�~ Å�< W�Ö�����Æ � ÷ ��L�r�s .

1) MCP ��¸ � |��
}�~ Å�< ����Æ � ÷ ��L�r�s�k�J
MCP ��¸ � , c�C�d�³�´ Å�< l�m�e�� , e���z�p�j ÷ (16) j , ^�_�e�����������t
����Ð�g ÷a`

π∗ =

∫ Q∗

0

(P ∗
− α − βQ)dQ =

1

2N

(M + Nα)2

Nβ + 2
(17)

X�Y�c�C�d�³�´�e���b�ô�õ�� B = α + βQ,
f ³�´�����������t
��a�����Ð�g ÷a`

π0 =

∫ Q0

0

(P0 − α − βQ)dQ =
1

2
β

(

M − Nα

Nβ + 1

)2

(18)



¨ 1 t uwvwx , y : zw{w|w}w~w�w�w�w�w�����w�w�w�w�w�w�w���w�w� 51

G�I
π0 Ë π∗ L�a `

π∗

π0
= 1 +

1

(Nβ)2 + 2βN
> 1 (19)

Ù π∗ > π0, W�·HK
� � c�C�d�³�´���� , l�m�e�����Ð�g�× � p�� Å ��b�ô�õ�e�����Ð�g , ^�_�� MCP �
¸ � \�Q�Î�e � Å ô�õ�� , ����E�F���×�e�����a�Ð,g Ñ�Ò�Ó , W�� S ��×�Õ���������� q�r �,� . �����
MCP ��¸ � , c�C�d�³�´���e�� f
g � V�� β + 1/N

Ò � ��b�ô�õ f
g � V�� β. ��e�� f
g þ���b�ô�õf
g V�� ��������h � ������s N
` X�Y N � Ò , � S ��·��
Æ���� f
g ����� , ����������s�� Ò¡  c�C

d�³�´���e���× � ��b�ô�õ��,¢�� öa£ X�Y N � öa  � S ���
Æ���� f
g ��¤,¥   �,���,�,��s,� öa  c
C�d�³�´���e���× � ��b�ô�õ���¢���¦ .

2) 
���¸ � |��
}�~ Å�< ����Æ � ÷ ��L�r�s�k�J
�,
,��¸ � , X,Y m Z�|X�n}�~�³�ô��,c,C,d�³�´�e � Å ô�õ�� B = α + βQ, ���������,§X�nm

Q0 = (M − Nα)/(Nβ + 1), ^�_�
���¸ � l�m�³�´�e � Å ô�õ�������������t
��a�����Ð�g ÷a`

π = F + τ( · ) −

∫ Q0

0

(α + βQ)dQ =
(M − Nα)2 · (l − Nβ + lNβ)

2N(Nβ + 1) · [l(Nβ + 2) − Nβ]
(20)

�Ì½ , X¨YÌ�¨
¨�Ì¸ � c¨C¨dÌ³Ì´ � � l�m�eÌ� B = α+(β+1/N)Q, �Ì�Ì�Ì�Ì�¨§ � m Q′ = (M − Nα)

/(Nβ + 2), ^�_ , 
���¸ � c�C�d�³�´�l�m�e�������������t
����Ð�g ÷a`

π′ = F ′ + τ ′(·) −

∫ Q′

0

(α + βQ)dQ

=
(M − Nα)2 · l(N2β2 + 5Nβ + 7)

2N(Nβ + 2)2 · [l(Nβ + 3) − Nβ − 1]
−

(M − Nα)2 · [(Nβ)2 + 4Nβ + 3]

2N(Nβ + 2)2 · [l(Nβ + 3) − Nβ − 1]
(21)

G�I j (20) Ë�j (21) � q Y�L�a , X�Y π/π′ ≤ 1, ·HK�l�m�e�����Ð�g�Q ö � p�� Å ô�õ�e�����Ð�g ,

^�_���
���¸ � c�C�d�³�´���Ð � e�����Æ�e�×�� , ��Q�Î�e � Å ��b�ô�õ�� £ª©�« , X�Y π/π′ > 1, ^�_�l
m�e�����Ð�g�¬�Ø , ³�´�Î�­���e � Å ��b�ô�õ�� , W���
���¸�A�¸�Õ�c�C�d�³�´ Å�< ����Æ � ÷ . π/π′ ≤ 1®�¯�° `

(Nβ + 1) · [l(Nβ + 2) − Nβ] · [l(N2β2 + 5Nβ + 7) − (Nβ)2 − 4Nβ − 3]

− (Nβ + 2)2 · (lNβ − Nβ + l) · [l(Nβ + 3) − Nβ − 1] ≥ 0
(22)

��± (22) j�a ` l1 = Nβ

Nβ+1 l2 = Nβ+1
Nβ+3 , l1, l2 ∈ (0, 1) ��² l � [l1, l2] ³�´�µ % , Q ò j�ô�¶ , ·HK�W %

l�m�³�´�Î�· � e�����Æ���×�e�� . ��² l > l2
%

, µ�¸�Q ò j�Q�ô�¶ , l�m�³�´�· � e�����Æ � � l�m�e
����Ð�g ö � e�e � Å ��b�ô�õ�����Ð�g , ^�_�³�´�Q�Î�l�m�e�� . � S ��· , ��
���¸ � , ¹���Ã ��� ý�þ
��� û � , l,m�e�� S,º Ð,L�s , W�·»K�
,��¸,L ó Ã,¼,n,A�¸�|X�n}�~ Å,< ����Æ � ÷ ,

B ��Ô�×������
Í�Î�Ï�Ð .

5 .0/0102 MCP /01030½0¾7678:97;
ó,¿,À,Á �nÆ������ Å b,Â�j ÷,Ã,Ä � � Å,Å k,J .

¿,À,Á �nÆ����,��º�»�×�Ê,Æ,ÇaÈÊÉ»Kn�X�nÆ��
� , |��
}�~aÈËC�Ì ��� Ë�Í��
}�~ ò ����ô,Î��,L ó E,F�������� û ��Ú�ÞX��r . ����· � µ OMEL( �
Æ�����}�~ ) Ï�Ð��
Æ�������Ç�È�Ñ�½ , o ��eHÒ�Ó�µ Å % }�Ô�µ�º�¾�¿ÖÕ *�%,× ��������� û � q Y , ØÙ ����ý�þ�µ���e�� f
g È ������§����¡È ô�¾��
m ò . Ú�Û�· � µ REE( ��Ò
}�~ ) Ü�½�Ã�Ý�Ú�Û�Þ�ß�Ñ�½à�á

, ��eHÒ�Ó�µ Å % }�Ô *�%�× ����Ò�â���ã�ä . õ�w�k�­ � 2001 å 11 æ 11 Õ ¿�À�Á �
Æ������ Å b
Â�j � � Å�Å k�J .

5.1 ç�è�é�ê�ë�ì�¬�í�î
1) |��
��� q�ï ) |��
ý�Â¿,À,Á |X�n���,��º�»�×�Ê � tn����� , >,�Xã 4 Z I Ò ��|X� �,ð }�~�³�ô . W 4 Z I Ò �X�nÆ �ð }�~,� ` ¿,À,Á �nÆ�}�~ (ENDESA) È,ñ,ò,d,ó,ô,õ�}�~ (Iberdrola. S.A.) È,ö,÷,ø,ù,ú,ûX�nÆ�}�~
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(UEFSA) Èýü�þ�Ô�ÿ������
}�~ (HDCSA). 2001 å�W���Z�|��
}�~���|��
m�����»�����|��
m�� 92.5%[9].

� ó � Å�Å k�J�t���&�'�W���Z�|��
}�~�³�ô���|��
��� q�ï , \�]�����m�	�
���z 1.

� [10] E�F�����������t * |��
}�~���e���ã�ä¡È * |��
}�~���|�����m ó�) ��³ ��� � � k�J , 
��
Õ 2001 å 11 æ 11 Õ * |��
}�~�����b�ô�õ f
g . z 1 t * |��
}�~�����b�ô�õ�Â�j�Â���i�j,� [10] Ô� ��Â�j�� * |��
}�~�����b�ô�õ f
g � � f
g�� ¼�
���� .

2)
*�%�× �
Æ�����������Â�j

� ¿,À,Á �nÆ����Xt ,
*,%,× ���������X��r�Ú�Û�e�� fng Üß���,�,� fng àw� �
�,U,V � . ��õ,���Å,Å k,JXt , ���,&,@�|X�n}�~���e�� � ÷ , � ó �,��Ã�ÚX�nÛ�������ô,��º�»��,� , ^,_�Ú�Û�e�� fng �N ��Ù���������������� f
g .

� º è�� Â P = M/N − (1/N) ·Q ¶ � ¼�Ú�Û�e�� f
g , L ó 
�� 2001 å
11 æ 11 Õ *�%�× ������������� f
g , e�"�����ý�Â���z 2.

i�j ¿�À�Á ��Ò
}�~�}�Ô�� 2001 å 11 æ 11 Õ *�%�× ��� � �
m�Â�j ,
ó�)�¿�À�Á �
Æ�����}�~�}�Ô

����������ô�¾��
m�Â�j , L ó � r � f Õ *�%�× ������¼��X�
m�Â�j , ��z 2.
B

2001 å�-�å�¶�� , ���
¼���¾�¿��
m���� � �
m�� 10% ��� .

� û �,��¸�� Å,Å G�I k,JXt , � ��� º�»�|X�n}�~�� *,%,× �,�,��¼,� �nm�Â � *,% × ��� �,��¼
�X�nm�� ó,* |X�n}�~�� � �n���Xt ������������� z�{ . 2001 å * |X�n}�~�� � �n���Xtn������k,(
� ` ENDESA }�~ 39%

£
Iberdrola. S.A. }�~ 43%

£
UEFSA }�~ 13%

£
HDCSA }�~ 5%[10].

5.2 ç�è��� �é�ê
i�j 5.1 t���!�����|��
ý�Â ) �
Æ�����Â�j , E�F � r L ó 
����
Æ�����k�(�­ � ��Ã�� MCP ��¸

Ë�
���¸�� û � q Y . � x�"�� B |��
}�~�e��¡È ��������ô�¾��nm�Ë�������Í�Î�Ï�Ð�"�»�Û�x , ��
���¸
þ���Ã MCP ��¸�� û � q Y � �HG�I k�J .

1) k�z�s�|��
}�~���e���Ú�Â�# Ó k�J
� ¿�À�Á �
Æ�����t , ENDESA }�~�$�Ã���|�����m Ñ�Ò , ������m�� 45.98%, ^�_ f }�~�$�Ã G�I Ò

%
1 &('()(*(+(,(-(.(/(0(1(2(3(4(5

6 �87(9 :(; (MW) :(;(<(= �(>(?(@��(A
ENDESA 19 872 45.98% 3∗10−7

Iberdr.S.A. 16 407 37.96% 3.3∗10−7

UEFSA 5 254 12.16% 8∗10−7

HDCSA 1 686 3.90% 18.2∗10−7

B�C �(>(?(@��(A(D(E��8;(F(G(H KWh, �(>(?(@(F(G(H cEuro/KWh �(;(I(J(K(Lw� .%
2 &(M(N()(O(P(Q(R(S(T(5(5(U

V(W
1

V(W
2

V(W
3

V(W
4

V(W
5

V(W
6

V(W
7

V(W
8

M / N 22.72 23.36 17.54 18.04 19.68 19.20 22.43 23.66

1 / N (∗ 10−7) 9.80 11.40 8.78 9.60 11.13 11.05 13.49 14.34

�w�(X(Y��8; 3 378 2 668 2 342 2 092 2 110 1 415 1 131 365

V(W
9

V(W
10

V(W
11

V(W
12

V(W
13

V(W
14

V(W
15

V(W
16

M / N 27.51 22.54 23.59 23.36 19.48 22.39 19.77 25.01

1 / N (∗ 10−7) 16.80 13.20 12.40 11.42 9.09 10.62 9.31 12.63

�w�(X(Y��8; 221 1 017 1 884 2 801 3 362 3 672 3 410 3 117

V(W
17

V(W
18

V(W
19

V(W
20

V(W
21

V(W
22

V(W
23

V(W
24

M / N 27.61 25.03 22.82 18.62 21.85 22.95 20.31 21.67

1 / N (∗ 10−7) 14.43 12.84 9.83 7.33 8.71 9.03 8.16 8.87

�w�(X(Y��8; 2 688 3 256 3 423 3 596 4 115 4 527 4 126 4 050B�C[Z V(W(\ A(D(E����(F(G(H cEuro/KWh, �8;(F(G(H KWh �(;(I(J(](Lw� , �w�(X(Y��8;w�(F(G(H MWh.
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������Æ , � û ��F�^�t�L�r�Ã���×�e���� � ÷ .
ó

ENDESA }�~ ÷ k�z�¶�k�J�Q�����¸ � *�%�× |��
}
~�e���Ú�Â���# Ó 	�
 . ��"�� G�I t , !�¹�|��
}�~ ENDESA ��e���Ú�Â ai

÷ � Å ô�õ�� , Ù ai = βiq
0
i ,

>���¶ G�I k�z�s�|��
}�~�e�� f
g � V�� , Ù�e���Ú�Â bi ��¢ .

s 6 ��_�n�`�¸���Q�����¸ � ENDESA }�~���e���Ú�Â bi a %�× # Ó ��	�
 .B s 6 t�L ó K�b�n���� , � MCP ��¸ � ENDESA }�~���e���Ú�ÂHK�b�× � e � Å �,b�ô�õ,Ú�Â ,

e�e���Ú�Â�� 4.7 × 10−7 ��� , ×�� � Å ��b�ô�õ�Ú�Â�� 60%, ·HK
����Ã�� MCP ��¸ � ENDESA }�~
L ó Å�< e�����Æ � ÷ e�×�� ,

B ��=�Ø�����¼ � . ��
���¸ � ENDESA }�~���e���� 3.15 × 10−7 ��� ,

��×�� � Å ��b�ô�õ�Ú�Â 5%, ·HK
��
���¸ � ENDESA }�~�������Æ � ÷ o QHK�b ,
Å�Å k�J q Y Å K
Õ
���¸�������Æ � ÷ "�Ã�c�d���A�¸�e � .

��
���¸ � , $�Ã�����Æ���|��
}�~�������e���f�� � e � Å ��b�ô�õ , ·HK�
���¸�E�F�i�j�ý�þ�µ��
����Ï�Ð� �!�h�¹�W�g�ý�þ�µ���h������ , r�i���j�Ö�^�Ê�µ�����A�¸�����Æ���e � , W��������
Æ���� û
����¸ ��� t
º�»�k�� û ����¸�l f "�m���ü�r .

2) Q�����¸ � ��������ô�¾���n�� G�I�o J
����Ã�� MCP ��¸ � , ã � ��n Ò ��|��
}�~�L ó Å�< ����Æ � ÷ ��×�p�� , W�q�
�����������r��

��	�
 � ����������ô�¾���n�s�t . 
���¸ G�I k�n�A�¸�Õ�u���v�w�x û ��F�^zy���×�p���������Æ � ÷ �Å�<
, q�
�{�|�}�~�ô�¾���n G�I × . � 7 y�`�¸�Õ *�%�× 
���¸�Ë MCP ��¸ � {�|�}�~���ô�¾���n ó�)¿�À�Á {�|�}�~�� Å b�ô�¾���n .B � 7 y�L ó §���n���� , x�
���¸ � *�%�× ��ô�¾���n�� Ò�� MCP ��¸ � ��ô�¾���n , ����� Ò��¿�À�Áz� Æ�}�~�� Å b�ô�¾ � n . MCP ��¸���������ô�¾ � n ÷ 17350 MWh, 
���¸���������ô�¾ � n ÷

18020 MWh, × � MCP ��¸�� 4%, ·HK�
���¸�þ MCP ��¸�r G r�i�����{�|�}�~�� � r���� . �������
MCP ����������� � n�� ������� ��� }�~���������� � n , ������� ����� ��� }�~zy���n �����z� n�[� � o��� �¡ � , ¢�£���¤�}�~¥y[¦�§���¨�� �[©¥� §�ª�« , ��� ©¥� §�¬�­  �¡ , ®�¯�°�±�²�³�´�µ¥¶·z��¸�¹�º�» §�¼�½z¾�¿�À , Á������ ��©�Â�Ã ����� º MCP ����� º ��� ��© .

Ä
6 ENDESA Å(Æ(Ç(È(É(Ê(Ë(Ì(Í(Î(Ï(Ð(Ç(Ñ(Ò

Ä
7 Ó(Ô(Õ(Ö(×(Ø(Í(Î(Ù(Ú(Û(Ü(Ç(Ý(Þ(ß(à Ä

8 Ó(Ô(Õ(Ö(×(Ø(Í(Î(Ù(Ú(Û(Ü(Ç(á(â(ã(ä



54 åçæéèçêçëçìçíçîéï ð 29 ñ
3) ò�ó�����ô�²�³�´�µ�õ�°�ö�÷ º ¾�¿�«�øù

8 ¶�ú�û�ü�ò�ó�����ô�ý�þ�ÿ�²�³�´�µ º ����õ�°�ö�÷ , ������� º õ�°�ö�÷������ ©������ KWh

þ���� º . Á ù 8 ¶�	�
���
�� , ������ô º õ�°�ö�÷ Â�Ã ²�� MCP ����ô�²�³�´�µ º õ�°�ö�÷ . � MCP

����ô�²�³�´�µ º���� õ�°�ö�÷ � 18.1× 107, ��������ô º���� õ�°�ö�÷ � 18.8× 107,
Â�Ã

MCP �����
5%.

Á ù 6-8
º ¾�¿z¶�����������������ô�²�³�´�µ������ ©�� õ�°�ö�÷ ����Ã ²�� º MCP ����ô º ½���

. ®����������������� ���´�µ ��º�· � ¸�¹�!�" ��´�µ ��#�$ ´�µ »�Â § º�%�& . ��������ô · � ¸�¹º�» §�'�� Ã ��(���)����+* , ,�-���.�´�µ ��/�� .
� ²�� º MCP ����¼z¾ , ������ô�²�³�´�µ º�0�12�3 ¾�¿ ��4 , Á���±�����5�6�¼�ó º�7�8 ô�´�µ º ����� © ¾�¿ � , ®�¯�9�:�´�µ º õ�°�ö�÷�¢z¾�¿ Â .

6 ;=<
*�>���õ�°�ö�÷�? ��@��BADC ,

!�"
VCG ��� º�E�F�G ��� � ´�µ º�H )�¦�§���� . ��� G � º ���

¶ , ����ý�I ��J ½�´�µ º õ�°�ö�÷�K�L+M�N / ´�µ+O�P�«�Q �+% � º , ¢�£���¤�¨���ö�÷�K�L ��Ã�R�º I��J ¦�§���S , T��  �¡�U � © O�V ��W�X O�P�Y�:�ª�«�Z��[�\� © O�V���]_^�I �_J ��� » §����_��` º[aW�X O�P º «�Q���b�c�´�µ�I ��J�º ö�÷�K�L�d�N /�º . e������ � MCP ����N /�f�g ¾�¿�«�ø�h�	i�j�
������������´�µ ��/���º ��. , Á���k Â ´�µ º õ�°�ö�÷ .

� ����� � � ´�µ º ����l�c �+m�n , e������ � ²�� º MCP ����N / ��oz¾�¿�«�ø ,
%�& ¤�	�ü��

��� º�p�q�r�s � 1 tu��������ô ,  ���´�µ ��º�· � ¸�¹�º ´�µ » §�'�� Ã (���)�����* , ¤�	����������
b�c�I ��J ½�²�³�´�µ º õ�°�ö�÷�K�L�v�w�® q I ��J�º�W�X O�V , x�y�� p�z�{�|�}�~ `�����´�µ ��º��"

. 2 tj������ô�²�³�´�µ������ ©�� õ�°�ö�÷ ����Ã MCP ����ô º ����� ©�� õ�°�ö�÷ , ®������������
����´�µ ��º�%�& .
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