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ABSTRACT: The divestiture of generation assets is a manner 
to mitigate Genco’s market power in electricity markets. In 
view of its advantages such as flexible to operate, easy to 
implement and low impact on economy of generation scale, at 
present divestiture of generation capacity assets has been 
practically utilized in many countries. The authors analyze the 
approach to implement virtual divestiture of generation assets. 
Virtual divestiture behavior is similar to the trading of option 
contract, thus by use of the equilibrium theory of electricity 
market the competitive equilibrium model for wholesale 
market and as well as the competitive equilibrium model for 
financial virtual power plant (VPP) trading market are built. 
The effectiveness of the proposed virtual divestiture of 
generation assets is verified by the result of numerical 
examples. Some practically meaningful conclusions are derived 
and highlighted. 
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摘要： 发电资产拆分是缓解电力市场发电商市场力的一种

重要手段，具有操作灵活、易于实现且对发电规模经济性影

响较小等优点，并已在多个国家得到实际应用。分析了发电

容量资产虚拟拆分方法，虚拟拆分行为类似于期权合同交

易，因而采用电力市场均衡建模思想建立了批发市场的竞争

均衡模型和金融 VPP 交易市场的竞争均衡模型。算例结果

验证了发电资产虚拟拆分模型的有效性。 
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场力 

0  引言 

世界各国的电力工业市场化改革实践表明，电

力市场具有寡头竞争特性，需求价格弹性较低易导 
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致发电商在电力批发市场具有较强的市场力，严重

影响电力市场的经济效率和安全可靠性。因此，如

何缓解发电商的市场力滥用行为是电力市场设计

和运行普遍关注的重要问题[1-3]。 
在电力批发市场中设置价格上限[4-6]、引入远期

合同交易[7-9]和需求侧报价[10-12]可在一定程度上缓

解发电商的市场力滥用行为，但该类措施无法改变

发电市场的寡头竞争特性(即真正参与竞争的发电

商数目不变)。根据经济学原理，高效的竞争市场通

常需要足够多的市场参与者(包括买方和卖方)，从

该角度来说，增加参与电力市场竞争的具有相当市

场份额的发电商数目是提高市场效率的有效途经

之一。对现有规模较大的主导发电商进行容量资产

拆分，组建新的独立发电公司参与市场竞争，可有

效缓解发电商市场力问题[13]。英国在电力市场发展

过程中曾 2 次进行发电容量资产的拆分，明显降低

了市场价格，提高了电力市场的竞争程度[13-14]。发

电容量资产拆分模式涉及发电容量资产所有权的

转移，并称其为发电资产的实物拆分。 
实物拆分虽然可以有效提高电力市场效率，但

存在以下主要问题：1）实物拆分可能会破坏发电规

模经济效益；2）实物拆分对于发电资产所有权的转

移一般是不可逆转的，因而其在政策和操作上会遇

到阻力；3）实物拆分的实际操作成本相对较高。 
与实物拆分不同，近年来出现了虚拟拆分[13]，

其拆分对象为发电容量资产的使用权或经营权，不

涉及容量资产所有权的转移。与实物拆分相比，虚

拟拆分具有操作灵活、易于实现且对发电规模经济

性影响较小等优点，并已在多个国家特别是欧洲国

家得到实际应用。为此，本文将分析发电容量资产

虚拟拆分的建模，并以金融 VPP 为例分析其应用效
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果，为研究资产虚拟拆分对电力市场效率的影响提

供参考。 

1  发电容量资产虚拟拆分 

虚拟拆分是指发电商“卖出”其部分发电容量

资产的使用权或经营权，但不涉及资产所有权的转

移，由于被拆分的资产所有权仍属该发电商，对购

买者而言这部分发电容量是虚拟的，并假设该部分

容量由虚拟发电机组(virtual power plant，VPP)提
供。虚拟拆分一般通过 VPP 拍卖来实现，而且 VPP
通常具有有效期，到期后可根据需要决定是否再进

行虚拟拆分。 
为了获得 VPP 容量的使用权或经营权，购买者

需要支付给发电商一定的费用，即 VPP 容量费用

(通常由 VPP 拍卖市场确定)；同时，VPP 交易时发

电商需要确定虚拟发电单位成本 S(或称敲定价格)，
一旦 VPP 的购买者使用 VPP 发电容量，则需要按

敲定价格支付给发电商相关费用。一般只有当批发

市场价格 p大于敲定价格 S时，VPP 的购买者才会

行使 VPP 容量的使用权，其单位发电量的获利为

(p−S)。而当 S 大于 VPP 真实发电成本时，发电商

的 VPP 发电量也会获利。当 p 小于 S 时，VPP 的

购买者不会行使 VPP 容量的使用权，其损失为预先

支付的 VPP 容量费用。 
发电容量资产虚拟拆分存在 2 种方式： 
1）物理 VPP。其购买者对于 VPP 发电容量的

调度具有决定权，因此发电商必须预留对应的物理

发电容量，并按 VPP 购买者的要求来调度该部分容

量。显然物理 VPP 涉及拆分容量的调度权转移，这

与实物拆分类似。但物理 VPP 不涉及拆分容量的所

有权转移，且发电商有可能分享拆分容量的部分发

电收益，这与实物拆分是不同的。 
2）金融 VPP。其发电调度仍由发电商负责，

VPP 购买者只要求当某时段批发市场价格 p大于 S
时，收取来自发电商的支付费用 k(p−S)，k 为 VPP
容量。显然金融 VPP 的购买者不涉及 VPP 容量的

调度，其权利是批发价格较高时可获取 VPP 容量的

部分发电收益。与物理 VPP 相比，金融 VPP 对于

发电商的发电规模经济性影响相对较小，但由于发

电商可调度的发电容量相对较大，因而在缓解发电

商市场力方面的效果可能相对减弱。 
虚拟拆分已在多个欧洲国家得到实际应用[13]。

规模较大的虚拟拆分实践始于法国电力公司，至

2002 年该公司共拆分了 5 GW 发电容量。比利时也

是开展虚拟拆分较早的国家，至 2003 年共拆分了

1.2 GW 发电容量，而且采用了类似金融 VPP 的拆

分方式。荷兰采用类似物理 VPP 的虚拟拆分方式，

至 2005 年已达到 0.2 GW 的拆分规模。2006 年西

班牙政府要求 2 家主导发电商从 2007 年夏天开始

通过拍卖方式向西班牙电力市场参与者提供 VPP
容量。另外丹麦和捷克等国家都实施了规模不等的

发电容量虚拟拆分。 
虚拟拆分实际操作一般采用管理者组织的定

期拍卖的形式，被拍卖的 VPP 可分为不同种类，如

基荷容量 VPP 和峰荷容量 VPP，并具有不同的敲

定价格。各投标者竞拍某类 VPP 时，须提交需要的

VPP 容量数目和容量价格。经过多轮拍卖，最终确

定被拍卖的 VPP 容量价格和赢得拍卖的各投标者

的 VPP 容量分配。VPP 的有效期由 3 个月、6 个月、

12 个月、 24 个月至 36 个月不等，到期后可根据

需要重新拍卖。文献[15]详细介绍了比利时电力公

司 VPP 容量拍卖的规则。 
以上分析表明，发电资产虚拟拆分是电力市场

环境下具有良好可操作性、灵活性和应用前景的拆

分模式，但还需通过模型化方法研究虚拟拆分对电

力市场效率的影响以及发电商能否自愿选择对其

发电容量资产进行虚拟拆分等重要问题。 

2  虚拟拆分建模 

2.1  金融 VPP 虚拟拆分 
VPP 交易类似于看涨期权交易，其中 VPP 容量

价格相当于该期权的权利金(或期权价格)，VPP 敲定

价格(或 VPP 虚拟生产成本)相当于该期权的敲定价

格。因而可采用结合期权交易的电力市场均衡建模

思想[16-18]来对发电资产虚拟拆分进行模型化研究。

本节将分析金融 VPP 方式的虚拟拆分理论模型。 
假设发电商可参与 2 个市场竞争，即金融 VPP

拍卖市场和 VPP 有效期内的批发市场。考虑有 n
个发电商，则发电商 i(i=1,2,…,n)的发电成本为 

2( ) 0.5i i i i i iC q a q b q= +            (1) 
式中：qi 为发电商 i的发电出力；ai 和 bi 为大于 0
的成本系数。 

在 VPP 有效期内 T 时段的批发市场逆需求函 
数为 

1

n

i
i

p c qξ
=

= − ∑              (2) 
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式中：p为 T时段的批发市场价格；c和ζ 为大于 0
的常数。 

在 VPP 拍卖市场中，各发电商均出售混合 VPP
容量，即每份 VPP 容量包含具有不同敲定价格的

VPP 容量(如基荷容量和峰荷容量)。为方便处理，

假设敲定价格 S连续变化，每份 VPP 随敲定价格 S
变化的累积容量值 ( )Sφ 为 

( )S Sφ λ=                 (3) 

式中λ为大于 0 的常数。式(3)意味着每份 VPP 中不

同敲定价格对应的 VPP 容量是均匀变化的。 
假设发电商 i在 VPP 拍卖市场中出售了 ki份金

融 VPP 容量，则 T时段发电商 i支付给 VPP 购买

者的费用为 

0
( ) max{ ,0} d ( )i iv k p S k Sφ

∞
= − =∫  

2
0

( )d 0.5
p

i ik p S S k pλ λ− =∫　　　　     (4) 

假设每份金融 VPP 的容量价格为 f，则发电商

i出售 ki份金融 VPP 所获得的收益为 
2( ) ( 0.5 )i i ik f v k k f pλ− = −       (5) 

2.2  批发市场的竞争均衡模型 
假设 T时段发电商按古诺模式进行批发市场竞

争，在给定各发电商的 VPP 交易量的情况下，确定

各发电商的发电出力。各发电商在批发市场的决策

问题可描述为 
2max ( ) ( 0.5 )i i i i ipq C q k f pπ λ= − + −     (6) 

约束条件为 
min max i i iq q q≤ ≤  

式中：πi为发电商 i的利润； max
iq 和 min iq 分别为发 

电商 i的最大和最小发电出力。利用式(1) (2)可获得

发电商 i决策问题的一阶最优条件： 

2

1

1 2

( ) ( )

                   0

n

i i i i i j
j

i i

c a k c b q k qξλ ξ ξ λ ξ

μ μ
=

− + − + − + +

− =

∑
   (7) 

min min
1 10,   0,   ( ) 0i i i i i iq q q qμ μ≥ − ≥ − =     (8) 

max max
2 20,   0,    ( ) 0i i i i i iq q q qμ μ≥ − ≥ − =    (9) 

式中μ1i、μ2i 为对应于发电出力约束的拉格朗日乘

子。采用非线性互补方法[19]引入非线性互补函数 
2 2( , )ψ α β α β α β= + − + ，可将式(8)(9)的互补条 

件转化为如下等式条件： 
min

1( , ) 0i i iq qψ μ − =           (10) 
max

2( , ) 0i i iq qψ μ − =           (11) 
在给定各发电商的 VPP 交易量 ki(i=1, 2,…,n)

的情况下，可通过联立各发电商决策问题的一阶最

优条件形成一个非线性方程组并求解，进而可获得

T 时段批发市场的发电商均衡发电出力 qi(i=1,2, 

…,n)和均衡价格 p。显然批发市场的均衡结果均与

ki 有关，其隐函数关系包含在批发市场均衡模型的

一阶最优条件(即式(7)(10)(11))中。 
2.3  金融 VPP 交易市场的竞争均衡模型 

假设在金融 VPP 交易市场中发电商也按古诺

模式进行竞争，各发电商决定其出售金融 VPP 的份

数 ki。假设 VPP 的容量价格满足无套利条件，即每

份金融 VPP 的容量价格 f等于其购买者在批发市场

上获得的期望支付，由式(4)可得 f=0.5λp2。考虑到

批发市场的均衡解 qi(i=1,2,…,n)和 p与 ki的隐函数

关系包含在批发市场均衡模型的一阶最优条件中，

因此发电商在 VPP 交易市场中的竞争均衡问题可

以表述为 
max ( )i i i ipq C qπ = −          (12) 

约束条件为 
min max
i i ik k k≤ ≤  

式中 max
ik 和 min

ik 分别为发电商 i在金融VPP交易市 
场中出售的最大和最小 VPP 份数限制。一阶最优条

件同式(7)(10)(11)。 
对于均衡问题(12)的求解，可先获得各发电商

决策问题的一阶最优条件，然后采用非线性互补方

法[19]将其互补条件转化为等式条件，再通过联立各

发电商决策问题的一阶最优条件形成一个非线性

方程组并求解，即可获得批发市场中各发电商的均

衡发电出力 qi、均衡价格 p以及 VPP 交易市场中各

发电商出售的均衡 VPP 份数 ki。 

3  算例分析 

本文算例中电力市场有 3 个发电商(G1~G3)，假
设每个发电商最大出力限制均为 20 MW，最小出力

限制均为 0，每份金融 VPP 的容量累积分布函数中

λ=0.5，对 3 个发电商在金融 VPP 交易市场中的交

易量暂不作限制。假设 T时段的批发市场逆需求函

数中的参数为 c=80 USD/MW⋅h，ξ=2 USD/(MW)2h。
各发电商的成本系数如表 1 所示。表 2 给出了考虑

金融 VPP 交易的市场均衡结果，并与无 VPP 交易 
表 1  发电商的成本参数 

Tab. 1  Cost parameters of generators 

发电商 ai/(USD/MW⋅h) bi/(USD/(MW)2h) 

G1 21.0 0.8 
G2 19.0 1.0 
G3 17.0 1.2  
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表 2  均衡结果比较 
Tab. 2  Comparison of the equilibrium results 

发电出力/MW VPP 交易量/份 利润/(USD/h) 
交易类型 

G1 G2 G3 

总发电

出力/MW G1 G2 G3 G1 G2 G3 

批发价格/ 

(USD/MW⋅h) 

社会福利/

(USD/h)

无 VPP 交易 6.554 6.784 6.985 20.324 — — — — — — 39.352 758.083

考虑金融 VPP 交易 7.572 7.913 8.180 23.665 0.292 0.308 0.322 103.106 115.062 126.860 32.670 790.359 
时的均衡结果进行了比较。由表 1—2 可知，发电

商的金融 VPP 交易可以降低批发市场价格，增加社

会福利，可明显提高电力市场效率；在发电商之间

不存在默契勾结的情况下，即使与各发电商都不参

与 VPP 交易时相比其利润受损，市场竞争也会使发

电商自愿参与金融 VPP 形式的虚拟拆分。以上分析

可对采用金融 VPP 形式的虚拟拆分来缓解发电商

的市场力具有理论指导意义。 

为了研究电力需求弹性对金融 VPP 交易量的

影响，取市场需求函数为 D(p)=40−ep，其中系数 e
越大表示需求弹性越大。各发电商的成本系数相

同，ai=20 USD/MW⋅h，bi=1 USD/(MW)2h。图 1 给

出了发电商的金融 VPP 交易量随需求弹性系数 e
变化的曲线，由图 1 可知，金融 VPP 交易量随需求

弹性的减小而增大，表明对于当前需求弹性相对较

低的电力市场，金融 VPP 形式的虚拟拆分具有较为

现实的可行性。 
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图 1  需求弹性对金融 VPP 交易量的影响 

Fig. 1  Impacts of demand elasticity 
on financial VPP volume 

4  结论 

1）发电容量资产虚拟拆分是电力市场环境下

一种具有良好可操作性、灵活性和应用前景的拆分

模式。发电容量资产虚拟拆分可以降低批发市场价

格，增加社会福利，具有明显的缓解发电商市场力、

提高电力市场效率的效果。 
2）在发电商之间不存在默契勾结的情况下，

市场竞争会使发电商自愿参与虚拟拆分，而且对于

当前需求弹性相对较低的电力市场，发电资产虚拟 

拆分具有较为现实的可行性。 
3）目前，考虑输电网络约束的发电资产虚拟

拆分建模还有待进一步深入研究。 
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