
Áèðæà ýëåêòðè÷åñêîé ýíåðãèè â Óêðàèíå



1. Ðûíîê ýëåêòðè÷åñêîé ýíåðãèè  ÷òî ýòî?–



Ëèáåðàëèçàöèÿ ýëåêòðîýíåðãåòè÷åñêîãî ðûíêà 
îçíà÷àåò, ÷òî îòíûíå ýëåêòðè÷åñêàÿ ýíåðãèÿ ñòà-
íîâèòñÿ òàêèì æå òîâàðîì, êàê, íàïðèìåð, çåðíî èëè 
áåíçèí. Ïî ñóòè, ñ ýòîãî ìîìåíòà â îòðàñëè íà÷èíà-
þò  äåéñòâîâàòü îáùåïðèíÿòûå ðûíî÷íûå çàêîíû è 
ïðèíöèïû. Åñòü îïòîâûé ðûíîê, ãäå ýëåêòðîýíåð-
ãèÿ ïîêóïàåòñÿ òîëüêî «áîëüøèìè óïàêîâêàìè», 
åñòü ðîçíè÷íûé, ãäå åå ìîæíî ïðèîáðåñòè «ïîøòó÷-
íî» è åñòü ïðèâû÷íûå íàì ó÷àñòíèêè: ïðîèçâîäèòå-
ëè, òîðãîâöû, ïîòðåáèòåëè. Íî åñòü ó òîâàðà ïîä 
íàçâàíèåì «ýëåêòðîýíåðãèÿ» è ñâîè îñîáåííîñòè. 
Êîãäà Âû ïîêóïàåòå ïàêåò ìîëîêà, âû ïîíèìàåòå, 
÷òî ïîñëå òîãî, êàê ýòîò ïàêåò ïîïàë íà ïðèëàâîê, 
ïðîøëî êàêîå-òî âðåìÿ. Ýòîò ïàêåò ìîëîêà ìîã áûòü 
êóïëåí êåì-íèáóäü åùå â÷åðà, à, ìîæåò áûòü, îí âîîá-
ùå äîëåæàë áû äî êîíöà ñðîêà ãîäíîñòè. Òî÷íî ïðî-
ãíîçèðîâàòü ñïðîñ íà êîíêðåòíûé ïàêåò íà êîí-
êðåòíûé ïàêåò ìîëîêà î÷åíü ñëîæíî.  Íà ðûíêå ýëåê-



òðè÷åñêîé ýíåðãèè ñïðîñ ôîðìèðóåò ïðåäëîæåíèå â 
êàæäûé êîíêðåòíûé ìîìåíò, ïî ñêîëüêó, â ñèëó çàêî-
íîâ ôèçèêè, ýëåêòðè÷åñêàÿ ýíåðãèÿ ïðîèçâîäèòñÿ 
ôàêòè÷åñêè îäíîâðåìåííî ñ åå ïîòðåáëåíèåì. Âû 
âêëþ÷èëè ñâåò    â âàííîé èëè óòþã è òîê âûðà-
áîòàëñÿ è ïîáåæàë ïî ïðîâîäàì. Ýòî ñâîéñòâî ýëåê-
òðè÷åñêîé ýíåðãèè, â îñíîâíîì, è îáóñëîâèëî ðÿä 
îñîáåííîñòåé òîðãîâëè, ìàðêåòèíãà è ìåíåäæìåíòà 
íà äàííîì ðûíêå. Îá ýòîì ìû ïîãîâîðèì äàëüøå.

öåíà

îáúåì



ñëè ýëåêòðîýíåðãèÿ ïðîèçâîäèòñÿ è ïîòðåáëÿ-Å
åòñÿ îäíîâðåìåííî, çíà÷èò äëÿ åå «ìãíîâåííîé» äîñ-
òàâêè íåîáõîäèìà öåëîñòíàÿ îòðåãóëèðîâàííàÿ ñèñ-
òåìà. Ýòà ñèñòåìà ñîñòîèò èç ëèíèé ýëåêòðîïåðåäà÷, 
òðàíñôîðìàòîðîâ, ïîäñòàíöèé è äðóãèõ îáúåêòîâ. 
Åñòåñòâåííî, óñëóãè ïî äîñòàâêå ïëàòíûå: ïðîèçâî-
äèòåëü ïëàòèò çà êàæäûé êÂò÷ âëèòûé â ñèñòåìó, à 
êîíå÷íûå ïîòðåáèòåëè – çà êàæäûé êÂò÷ ïîëó÷àå-
ìûé èç ñèñòåìû. Ñïåöèàëèçèðîâàííàÿ îðãàíèçàöèÿ – 
Àäìèíèñòðàòîð êîììåð÷åñêîãî ó÷åòà – ñ ïîìîùüþ 
ñïåöèàëüíûõ óñòðîéñòâ ïîäñ÷èòûâàåò òî÷íîå êîëè-
÷åñòâî “âõîäÿùèõ” â ñèñòåìó è “âçÿòûõ” èç íåå  êèëî-
âàòò.  Ýòî, íàïðèìåð, îçíà÷àåò, ÷òî ðîçíè÷íûé òîðãî-
âåö íà Çàïàäíîé Óêðàèíå ìîæåò êóïèòü ýëåêòðîýíåð-
ãèþ ó ïðîèçâîäèòåëÿ â Âîñòî÷íîé Óêðàèíå. Êîíå÷íî, 
òàêàÿ ñäåëêà íå ïðèâåäåò ê òîìó, ÷òî ýëåêòðîýíåðãèÿ 
ýòîãî ïðîèçâîäèòåëÿ ïðîéäåò ïîëñòðàíû. Ïðèíöèï 
çàêëþ÷àåòñÿâ òîì, ÷òî çà êàæäûé ÷àñ ðàáîòû â 



 êàêîì-òî ìåñòå ïðîèçâîäèòåëü äîëæåí âëèòü â ýíåð-
ãîñèñòåìó òàêîå êîëè÷åñòâî ýëåêòðîýíåðãèè, êîòî-
ðîå ñîîòâåòñòâóåò êîëè÷åñòâó, âçÿòîìó ïîòðåáèòå-
ëÿìè  òîðãîâöà.

 

Ýíåðãîñèñòåìà

Ïðîèçâîäèòåëü Ïðîèçâîäèòåëü Ïðîèçâîäèòåëü Ïðîèçâîäèòåëü

Ïîòðåáèòåëü Ïîòðåáèòåëü Ïîòðåáèòåëü Ïîòðåáèòåëü



Â óñëîâèÿõ ðûíêà âûñîêîâîëüòíûå ñåòè ñòðàíû 
íàõîäÿòñÿ â ðàñïîðÿæåíèè ñèñòåìíîãî îïåðàòîðà. 
×àùå âñåãî, ýòî íåêîììåð÷åñêàÿ îðãàíèçàöèÿ, ñòîè-
ìîñòü óñëóã êîòîðîé ðàâíÿåòñÿ åå ãðàíè÷íûì èçäåð-
æêàì. Âûñîêîâîëüòíàÿ ñåòü – ýòî ÷àñòü ñèñòåìû, èìå-
þùàÿ íàïðÿæåíèå áîëüøå 110 000 âîëüò. Âûñîêîâî-
ëüòíûå ñåòè òàêæå íàçûâàþò ïåðåäàþùåé ñèñòå-
ìîé. Ñóùåñòâóåò è íèçêîâîëüòíàÿ ÷àñòü ñèñòåìû, 
êîòîðàÿ ìîæåò íàõîäèòñÿ âî âëàäåíèè ó÷àñòíèêîâ 
ðûíêà, ò.í. ïåðåäàþùèõ ñåòåâûõ êîìïàíèé. Ñèñòåì-
íûé îïåðàòîð òàêæå îòâå÷àåò çà êà÷åñòâî ýëåêòðî-
ýíåðãèè (ïîääåðæàíèå ÷àñòîòû â 50 Ãö) è ýíåðãîáå-
çîïàñíîñòü ñòðàíû ïóòåì áàëàíñèðîâàíèÿ ñïðîñà è 
ïðåäëîæåíèÿ ýëåêòðè÷åñêîé ýíåðãèè â ðåàëüíîì 
âðåìåíè. Ê ýòîìó ìû åùå âåðíåìñÿ.



Ðûíêîì ëèáåðàëèçèðîâàííàÿ ýëåêòðîýíåðãå-
òè÷åñêàÿ îòðàñëü íàçûâàåòñÿ ïîòîìó, ÷òî ïðîèçâî-
äèòåëè è òîðãîâöû êîíêóðèðóþò ìåæäó ñîáîé çà 
ïðàâî êóïèòü ý/ý ïî ñàìîé íèçêîé öåíå èëè ïðîäàòü 
ïî ñàìîé âûñîêîé. Îñíîâíàÿ ÷àñòü ýëåêòðè÷åñêîé 
ýíåðãèè ðåàëèçóåòñÿ ïîñðåäñòâîì çàêëþ÷åíèÿ äâóñ-
òîðîííèõ äîãîâîðîâ. Òàêîé äîãîâîð ñîäåðæèò â ñåáå 
èíôîðìàöèþ, êàñàþùóþñÿ öåíû ýëåêòðè÷åñêîé 
ýíåðãèè èëè ïîðÿäêà åå ðàñ÷åòà; îáúåìà è ïàðàìåò-
ðîâ, êà÷åñòâà ýëåêòðè÷åñêîé ýíåðãèè; ãðàôèêà ïî÷à-
ñîâîãî (ñóòî÷íîãî, ïîìåñÿ÷íîãî, ãîäîâîãî) îáúåìà 
ïîêóïêè-ïðîäàæè ýëåêòðè÷åñêîé ýíåðãèè; ñðîêîâ è 
ïîðÿäêà ïîñòàâêè ýëåêòðè÷åñêîé ýíåðãèè; ïîðÿäêà 
è ôîðìû ðàñ÷åòîâ. Êîëè÷åñòâî è êà÷åñòâî ïîñòàâ-
ëåííîé ýëåêòðîýíåðãèè èçìåðÿåò âûøåóïîìÿíó-
òûé àäìèíèñòðàòîð êîììåð÷åñêîãî ó÷åòà, ïîñëå 
÷åãî îí ïåðåäàåò ýòè äàííûå àäìèíèñòðàòîðó ðàñ÷å-
òîâ, êîòîðûé ðåøàåò, êòî ñêîëüêî è êîìó äîëæåí



îïëàòèòü. Çàòåì àäìèíèñòðàòîð ðàñ÷åòîâ âûñòàâëÿ-
åò ïëàòåæíûå òðåáîâàíèÿ ó÷àñòíèêàì ðûíêà. Âñå 
ðàñ÷åòû íà ðûíêå ïðîâîäÿòñÿ ÷åðåç çàðàíåå îãîâî-
ðåííûé áàíê.



2. Áàëàíñèðóþùàÿ ýëåêòðîýíåðãèÿ: 
ïðîáëåìû è ðåøåíèÿ



Íà ïåðâûé âçãëÿä êàæåòñÿ, ÷òî áåç ïîñîáèÿ ïî 
ôèçèêå çäåñü íå ðàçîáðàòüñÿ. Íî íà äåëå âñå íå òàê 
ñëîæíî. Ó÷àñòíèêè ðûíêà, çàêîíòðàêòîâàâ îïðåäå-
ëåííûé îáúåì ýëåêòðè÷åñêîé ýíåðãèè íà îïðåäå-
ëåííûé ïåðèîä, âñåãäà ïîòðåáëÿþò áîëüøå èëè 
ìåíüøå. Ýòî îïÿòü æå ñâÿçàíî êàê ñî ñâîéñòâàìè 
ýëåêòðîýíåðãèè, òàê è ñ âëèÿíèåì âíåøíåé ñðåäû 
íà îáúåêòû ïîòðåáëåíèÿ.  Èíûìè ñëîâàìè, ïëàíî-
âîå è ôàêòè÷åñêîå ïîòðåáëåíèå íèêîãäà íå ñîâïàäà-
åò. Íî  ýòî íå îçíà÷àåò, ÷òî ïðîèçâîäèòåëü îòêëþ÷èò 
ýëåêòðîïèòàíèå áîëüøîãî ìåòàëëóðãè÷åñêîãî êîì-
áèíàòà â òîò ñàìûé ìîìåíò, êîãäà åãî ýíåðãîïîòðåá-
ëåíèå ïðåâûñèò îãîâîðåííîå â êîíòðàêòå. Êîìáè-
íàò ïðîäîëæèò ðàáîòó. Íî îòêóäà æå âîçüìåòñÿ ýòà 
«ëèøíÿÿ ýëåêòðîýíåðãèÿ»? Âñå ïðîñòî, ñèñòåìíûé 
îïåðàòîð äàñò êîìàíäó êàêîé-íèáóäü ýëåêòðîñòàí-
öèè âûðàáîòàòü áîëüøå «ïëàíà». Çàòåì áóäóò ïðî-
èçâåäåíû íåîáõîäèìûå  ôèíàíñîâûå ðàñ÷åòû.



 Â ðîëè ïîêóïàòåëÿ äîïîëíèòåëüíîé ýíåðãèè 
ìîæåò âûñòóïèòü è ýíåðãîãåíåðèðóþùåå ïðåäïðèÿ-
òèå, êîòîðîå íå ìîæåò âûïîëíèòü ñâîè îáÿçà-
òåëüñòâà ïî ïðîèçâîäñòâó ýëåêòðîýíåðãèè ïåðåä 
ïîêóïàòåëåì â ñëåäñòâèè àâàðèè èëè, ñêàæåì,  
ïîãîäíûõ óñëîâèé. Ñëåäóåò ó÷èòûâàòü, ÷òî óâåëè÷å-
íèå è óìåíüøåíèå ïîòðåáëåíèÿ áåç ïðåäâàðèòåëü-
íîãî äîëãîñðî÷íîãî ñîãëàñîâàíèÿ, òàê èëè èíà÷å 
ïîâëèÿåò íà ðàáîòó âñåé ñèñòåìû. Â êà÷åñòâå äåìî-
òèâèðóþùèõ ñàíêöèé, çàêîíîäàòåëüíî óñòàíîâëå-
íî, ÷òî äåôèöèò ýëåêòðîýíåðãèè ïîêðûâàåòñÿ ïî 
öåíå, ãîðàçäî áîëüøåé, ÷åì ðàâíîâåñíàÿ öåíà ðûí-
êà, à èçëèøåê âûêóïàåòñÿ ñèñòåìíûì îïåðàòîðîì 
ïî öåíå, íèæå ðûíî÷íîé. Ïîýòîìó âñåì ó÷àñòíèêàì 
ðûíêà âûãîäíî ìàêñèìàëüíî òî÷íî ïëàíèðîâàòü 
ñâîé ãðàôèê ïîòðåáëåíèÿ è âûõîäèòü íà áàëàíñèðó-
þùèé  ðûíîê ñ ìèíèìàëüíûìè íåáàëàíñàìè. 

Åñòü îäèí ñïîñîá ìèíèìèçèðîâàòü ôèíàíñîâûå



ïîòåðè, ñâÿçàííûå ñ êóïëåé-ïðîäàæåé áàëàí-
ñèðóþùåé ýëåêòðîýíåðãèè. ×òî åñëè çà ñóòêè äî 
ôèçè÷åñêîé ïîñòàâêè ïðîäàòü ëèøíþþ ýëåêòðî-
ýíåðãèþ è êóïèòü íåäîñòàþùóþ ïî ðàâíîâåñíîé 
öåíå. À ÷òî åñëè âîîáùå, îïðåäåëÿòü ýòó ðàâíîâåñ-
íóþ öåíó íà ñïåöèàëüíî îðãàíèçîâàííîì ðûíêå 
êóïëè ïðîäàæè ýëåêòðè÷åñêîé ýíåðãèè «íà ñóòêè 
âïåðåä». Ñóäÿ ïî âñåìó, ýòà ìûñëü è ïðèøëà â ãîëîâó 
ñîçäàòåëÿì ïåðâîé â ìèðå áèðæè ýëåêòðè÷åñêîé 
ýíåðãèè – Nord Pool, äåéñòâóþùåé íà òåððèòîðèè 
Íîðâåãèè è âñåãî ñêàíäèíàâñêîãî ïîëóîñòðîâà. 
Ñåãîäíÿ, òàêèå áèðæè ÿâëÿþòñÿ íåîòúåìëåìîé ÷àñ-
òüþ ôóíêöèîíèðîâàíèÿ ðàçâèòûõ ðûíêîâ ýëåêòðè-
÷åñêîé ýíåðãèè âî âñåì ìèðå, âêëþ÷àÿ ÐÔ, Ïîëüøó, 
Ñêàíäèíàâñêèé ïîëóîñòðîâ, Íèäåðëàíäû, Âåëèêîá-
ðèòàíèþ è äð. Êàê ñëåäñòâèå ìèðîâûõ òåíäåíöèé,  ñ 
íåäàâíèõ ïîð è â íàøåé ñòðàíå äåéñòâóåò «Óêðàèí-
ñêàÿ ýíåðãåòè÷åñêàÿ áèðæà». Ïðàâèëà åå ðàáîòû òà-



êîâû, ÷òî áèðæåâûå òîðãè ïðîõîäÿò ïî ñõåìå òàê 
íàçûâàåìîãî «ìàðæèíàëüíîãî àóêöèîíà». Ó÷àñòíèê 
ðûíêà, æåëàþùèé êóïèòü èëè ïðîäàòü ýëåêòðîýíåð-
ãèþ íà çàâòðà, ïîäàåò çàÿâêó, â êîòîðîé óêàçûâàåò 
îáúåì è öåíó íà êàæäûé ÷àñ ñóòîê. Ïîñëå çàâåðøå-
íèÿ ïåðèîäà ïîäà÷è çàÿâîê, ñèñòåìà «ñòàëêèâàåò» 
âñòðå÷íûå çàÿâêè ïî îáúåìó è öåíå, ïîñëå ÷åãî, ïî 
ñïåöèàëüíîé ôîðìóëå âûñ÷èòûâàåòñÿ ðàâíîâåñíàÿ 
öåíà. Ýòî îçíà÷àåò, ÷òî íà êàæäûé ÷àñ çàâòðàøíåãî 
äíÿ ñåãîäíÿ îïðåäåëÿåòñÿ îäíà, îáùàÿ äëÿ âñåõ öåíà 
ïîêóïêè è ïðîäàæè ýëåêòðè÷åñêîé ýíåðãèè. Ýòà 
öåíà íàçûâàåòñÿ ìàðæèíàëüíîé èëè ðûíî÷íîé. Ïî 
îáúåìó æå çàÿâêè âûñòðîÿòñÿ òàê, ÷òîáû êàæäàÿ èç 
íèõ áûëà ïîëíîñòüþ óäîâëåòâîðåíà, íå âàæíî, 
îäíîé èëè íåñêîëüêèìè âñòðå÷íûìè çàÿâêàìè. Ïî 
ðåçóëüòàòàì òîðãîâ áèðæà ïåðåäàåò èíôîðìàöèþ î 
âñåõ ïîòåíöèàëüíûõ äîãîâîðàõ è âñå íåîáõîäèìûå 
äîêóìåíòû ðàñ÷åòíî-êëèðèíãîâîìó öåíòðó äëÿ 

Ìàðæèíàëüíûé àóêöèîí

Çàÿâêè íà ïîêóïêó

Çàÿâêè íà ïðîäàæó

Ìàðæèíàëüíàÿ öåíà ðûíêà



ïðîèçâåäåíèÿ ðàñ÷åòîâ, è ñèñòåìíîìó îïåðàòîðó, 
êîòîðûé âíîñèò çàêîíòðàêòîâàííûå îáúåìû â 
îáùèé ãðàôèê íàãðóçîê. Ðàñ÷åòíûì áàíêîì ðàñ÷åò-
íî-êëèðèíãîâî-ãî öåíòðà ìîæåò âûñòóïàòü ëþáîé, 
çàðàíåå îãîâîðåííûé êîììåð÷åñêèé áàíê. Ýòî íå 
îáÿçàòåëüíî ðàñ÷åòíûé áàíê ðûíêà.  Ó÷àñòíèêè 
ðûíêà, æåëàþùèå ïîëó÷èòü äîïóñê ê òîðãîâîé ñèñ-
òåìå, îòêðûâàþò ñ÷åò â ýòîì áàíêå, à òàêæå âíîñÿò 
íà íåãî íåîáõîäèìûå çàëîãîâûå ãàðàíòèè â îáåñïå-
÷åíèå áóäóùèõ äîãîâîðîâ. Íà ïåðåäîâûõ ìèðîâûõ 
áèðæàõ ýëåêòðè÷åñêîé ýíåðãèè ñî âðåìåíåì òàêæå 
íà÷àë ôóíêöèîíèðîâàòü «ðûíîê íà ñåãîäíÿ». Ýòî 
áèðæåâûå òîðãè ýëåêòðîýíåðãèåé, êîòîðûå ïðîõî-
äÿò çà  íåñêîëüêî ÷àñîâ äî ôèçè÷åñêîé ïîñòàâêè 
ýëåêòðîýíåðãèè, ÷òî ïîçâîëÿåò åùå îäèí ðàç óòî÷-
íèòü ñâîè äîãîâîðíûå ïîçèöèè. «Ðûíîê  íà ñåãîäíÿ» 
ïîäðàçóìåâàåò î÷åíü âûñîêóþ òåõíîëîãè÷íîñòü 
ïðîöåññà òîðãîâëè è âçàèìîäåéñòâèÿ áèðæè è ñèñ-
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òåìíîãî îïåðàòîðà,  è àáñîëþòíî èñêëþ÷àåò ëþáóþ 
áþðîêðàòè÷íîñòü â äàííîì ïðîöåññå.



3. Ñðî÷íûé ðûíîê èëè “êòî íå ðèñêóåò,
 òîò õåäæèðóåòñÿ”



«Åäèíàÿ» öåíà «ðûíêà íà ñóòêè âïåðåä» (îí åùå 
íàçûâàåòñÿ «ñïîòîâûì»), îïèñàííàÿ â ïðîøëîì ðàç-
äåëå óñëîâíî ñòðàõóåò îò ôèíàíñîâûõ ïîòåðü íà 
áàëàíñèðóþùåì ðûíêå, ãäå öåíû äâå, íî ýòî íå çíà-
÷èò, ÷òî  ñàìà îíà íå ìîæåò êîëåáàòüñÿ íà ðàçíûõ 
îòðåçêàõ âðåìåíè. Íà ýòó öåíó íåïîñðåäñòâåííî âëè-
ÿåò êîëè÷åñòâî êîíòðàãåíòîâ, ó÷àñòâóþùèõ â òîð-
ãàõ è èõ çàÿâêè, êîñâåííî – ïîãîäà, öåíû íà ýíåðãî-
ðåñóðñû, ñîñòîÿíèå ãåíåðèðóþùåãî îáîðóäîâàíèÿ, 
ñèñòåìíûå àâàðèè è ò.ä. Êîãäà ñïåöèàëèñòû Nord 
Pool òðåçâî îöåíèëè ýòó ñèòóàöèþ, îíè íà÷àëè 
èñêàòü ðåøåíèå. È îíî êðûëîñü â ôèíàíñîâûõ êîí-
òðàêòàõ, ïðèäóìàííûõ çà ïàðó ñîòåí ëåò äî ýòîãî. 
Ôüþ÷åðñû.  Ýòî óíèâåðñàëüíûé áèðæåâîé èíñòðó-
ìåíò, èñïîëüçóåìûé âî âñåì öèâèëèçîâàííîì ìèðå 
äëÿ ñòðàõîâàíèÿ ðèñêîâ, âûçâàííûõ êîëåáàíèÿìè 
öåíû. Ýòî ìîæåò áûòü öåíà íà çåðíî, íà íåôòü, èëè 
íà ëþáîé äðóãîé òîâàð, åñëè çàêîíîäàòåëüíî ðàçðå- 



øåíî ïðèíèìàòü ýòîò òîâàð çà áàçîâûé àêòèâ 
ôèíàíñîâûõ èíñòðóìåíòîâ (äåðèâàòèâîâ). Äðóãèìè 
ñëîâàìè, ôüþ÷åðñ – ýòî êîíòðàêò ñ ôèêñèðîâàííîé 
öåíîé íà áóäóùåå. Ãëàâíûìè ïàðàìåòðàìè ôüþ÷åð-
ñà ïîìèìî öåíû è îáúåìà ÿâëÿþòñÿ ãîðèçîíò è ïåðè-
îä îõâàòà. Ãîðèçîíò – ýòî ìàêñèìàëüíî äîïóñòèìîå 
âðåìÿ, ÷åðåç êîòîðîå íà÷íåòñÿ ïîñòàâêà áàçîâîãî 
àêòèâà. Ïåðèîä îõâàòà – ïåðèîä ñàìîé ïîñòàâêè. 
Ôüþ÷åðñû òàêæå áûâàþò ðàñ÷åòíûìè (cash-
settlement), òî åñòü òàêèìè, êîòîðûå àáñîëþòíî íå 
òðåáóþò ïîñòàâêè óêàçàííîãî òîâàðà. Êàê ýòî!? 
Î÷åíü ïðîñòî. Ôàêòè÷åñêè ñòîðîíû ôüþ÷åðñíîãî 
êîíòðàêòà ïîêóïàþò íå òîâàð, à öåíó íà íåãî. Äîïóñ-
òèì ãåíåðèðóþùåå ïðåäïðèÿòèå è ñáûòîâàÿ êîìïà-
íèÿ ïîäïèñàëè ôüþ÷åðñíûé êîíòðàêò îáúåìîì 5 
òîâàðíûõ åäèíèö ñ öåíîé 10 äåíåæíûõ åäèíèö çà 1 
òîâàðíóþ (òî åñòü îáùèì îáúåìîì â 50 äåíåæíûõ 
åäèíèö). Íî íà ñëåäóþùèé äåíü ðûíî÷íàÿ öåíà ïîä-



íÿëàñü äî 12 åäèíèö. Çíà÷èò ãåíåðèðóþùåå ïðåä-
ïðèÿòèå îáÿçàíî ïîêðûòü ýòó ðàçíèöó öåí. (12x5)-
(10x5) = 10 äåíåæíûõ åäèíèö. Ñáûòîâàÿ êîìïàíèÿ â 
ýòîò äåíü ïîêóïàëà ýëåêòðîýíåðãèþ ïî ðûíî÷íîé 
öåíå – 12 ä.å., íî ïî ôüþ÷åðñó îíà ïîëó÷èëà ðàçíèöó 
â 2 ä.å. çà êàæäóþ òîâàðíóþ åäèíèöó è ôàêòè÷åñêè 
ïîòðàòèëà ñòîëüêî æå, ñêîëüêî îíà ïîòðàòèëà áû 
ïðè öåíå 10 ä.å. Åñëè â äðóãîé äåíü öåíà óïàëà äî 9 
ä.å., òî óæå ñáûòîâàÿ êîìïàíèÿ äîëæíà âîçìåñòèòü 
ðàçíèöó ãåíåðèðóþùåìó ïðåäïðèÿòèþ. Êàæäûé 
äåíü, ôüþ÷åðñíûé êîíòðàêò ïðîõîäèò ïðîöåäóðó 
êëèðèíãà (âçàèìîðàñ÷åòà) è òàêèì îáðàçîì,  â ïåðè-
îä  äåéñòâèÿ ôüþ÷åðñíîãî êîíòðàêòà, ôàêòè÷åñêàÿ 
öåíà íà ýëåêòðîýíåðãèþ îñòàåòñÿ íåèçìåííîé. Ýòîò 
ìåõàíèçì ïîëó÷èë íàçâàíèå «õåäæèðîâàíèÿ» (îò 
àíãë. hedge – îãðàäà). Íà ðàçâèòûõ ðûíêàõ  ôóíêöèî-
íèðóþò è äðóãèå äåðèâàòèâû: ôîðâàðäíûå êîíòðàê-
òû, îïöèîíû, ñâîïû, òî åñòü ðûíêó åñòü êóäà ðàñòè.



4. À ÷òî ó íàñ? Ðåàëèè óêðàèíñêîãî
 ðûíêà ýëåêòðîýíåðãèè



Â îñíîâå ëèáåðàëèçàöèè ýëåêòðîýíåðãåòè÷åñ-
êîãî ðûíêà ëåæàò îáúåêòèâíûå ïðîöåññû. Çà 
ïîñëåäíèå ãîäû â ýíåðãåòèêå íàêîïèëîñü ìíîãî ïðî-
áëåì, òðåáóþùèõ íå òî÷å÷íûõ äåéñòâèé, à ïåðå-
ñìîòðà âñåé êîíöåïöèè  ôóíêöèîíèðîâàíèÿ ýíåðãå-
òè÷åñêîé ñèñòåìû ñòðàíû. Ýòî ïåðåêðåñòíîå ñóáñè-
äèðîâàíèå (áûòîâûõ ïîòðåáèòåëåé çà ñ÷åò ïðî-
ìûøëåííûõ), ýòî ñèëüíûé èçíîñ îñíîâíûõ ôîíäîâ, 
ñëîæíûé è íåïðîçðà÷íûé ìåõàíèçì òîðãîâëè, ðàç-
ëè÷íûå «ñåðûå» ñõåìû âçàèìîäåéñòâèÿ, ÷òî íà ðÿäó 
ñ çàòîðìîæåííîé ïðèâàòèçàöèåé ïðàêòè÷åñêè ëèøà-
åò ýíåðãåòèêó øàíñîâ íà ïðèâëå÷åíèå ÷àñòíûõ 
èíâåñòèöèé è çàïóñê öèêëà îáíîâëåíèÿ è îçäîðîâ-
ëåíèÿ îòðàñëè. Ëèáåðàëèçàöèÿ æå ïîçâîëèò ðåøèòü 
âñå ýòè ïðîáëåìû. Íî íå ñàìà ëèáåðàëèçàöèÿ, à òîò 
îòêðûòûé è ïðîçðà÷íûé ìåõàíèçì öåíîîáðàçîâà-
íèÿ, êîòîðûé îíà äàñò ýíåðãåòè÷åñêîìó  ðûíêó.

Òåïåðü, êîãäà ìû äîñòàòî÷íî ïîäðîáíî îçíàêî-



ìèëèñü ñî ñòðîåíèåì ðûíî÷íîé ìîäåëè, ïðèøëî 
âðåìÿ «ïåðåéòè íà ëè÷íîñòè» è âûÿñíèòü, êòî èìåí-
íî ÿâëÿåòñÿ òåì èëè èíûì ó÷àñòíèêîì ðûíêà â Óêðà-
èíå.
       Ñèñòåìíûé îïåðàòîð
Ïîëíîìî÷èÿ ñèñòåìíîãî îïåðàòîðà â Óêðàèíå âîç-
ëîæåíû íà ïðåäïðèÿòèå ÍÝÊ «Óêðýíåðãî». Ýòî ïðåä-
ïðèÿòèå ñîçäàíî â 1998 ãîäó â ðàìêàõ ïåðåõîäà íà 
ïðîìåæóòî÷íóþ ìîäåëü ôóíêöèîíèðîâàíèÿ ðûíêà 
è ñîçäàíèÿ îïòîâîãî ðûíêà ýëåêòðè÷åñêîé ýíåðãèè. 
Ïðîöåññ ðàçäåëåíèÿ ïîòåíöèàëüíî êîíêóðåíòíûõ è 
îáúåêòèâíî ìîíîïîëüíûõ ñòðóêòóð ñ÷èòàåòñÿ  íåîá-
õîäèìûì ýòàïîì íà÷àëüíîé ëèáåðàëèçàöèè. Ïðîùå 
ãîâîðÿ, íåâîçìîæíî êîíêóðèðîâàòü â ñîäåðæàíèè 
âûñîêîâîëüòíûõ ñåòåé è êîììåð÷åñêîì ó÷åòå ýëåê-
òðîýíåðãèè. Êàê, ñîáñòâåííî è â áàëàíñèðîâàíèè 
ýíåðãîñèñòåìû ñòðàíû.



     Áèðæà ýëåêòðîýíåðãèè
«Ðûíîê íà ñóòêè âïåðåä»  ïðåæäå âñåãî ÿâëÿåòñÿ 
èíñòðóìåíòîì, è ó÷àñòèå â íåì îáóñëàâëèâàåòñÿ 
ëèøü íàìåðåíèÿìè ó÷àñòíèêîâ ðûíêà  ìèíè-
ìèçèðîâàòü ñâîè ôèíàíñîâûå ïîòåðè. Â Óêðàèíå, 
êàê è â ìíîãèõ ðàçâèòûõ ñòðàíàõ,  ýòîò ðûíîê ïðåä-
ñòàâëåí áèðæåé ýëåêòðè÷åñêîé ýíåðãèè, êîòîðàÿ 
òàê è íàçûâàåòñÿ «Óêðàèíñêàÿ ýíåðãåòè÷åñêàÿ áèð-
æà». Ýòà êîìïàíèÿ ñîçäàíà âûñîêèìè ïðîôåññèîíà-
ëàìè áèðæåâîé îòðàñëè, èìåþùèìè îãðîìíûé 
îïûò â äàííîé ñôåðå. ÓÝÁ èìååò ñîãëàøåíèÿ î 
ñîòðóäíè÷åñòâå ñ «Ïîëüñêîé áèðæåé ýíåðãèè» 
(Ïîëüøà) è ÎÀÎ «Ìîñêîâñêàÿ ýíåðãåòè÷åñêàÿ áèð-
æà» –  áûâøàÿ áèðæà «Àðåíà» (Ðîññèÿ). Ïåðñîíàë 
ÓÝÁ ðåãóëÿðíî ïåðåíèìàåò îïûò ñâîèõ âîñòî÷íûõ è 
çàïàäíûõ êîëëåã, ïîñåùàåò òðåíèíãè, ìåæäóíàðîä-
íûå ôîðóìû è êîíôåðåíöèè. «Óêðàèíñêàÿ 
ýíåðãåòè÷åñêàÿ áèðæà»  è ñàìà îðãàíèçîâûâàåò 



òðåíèíãè â ðàìêàõ  ïîäãîòîâêè ýíåðãîòðåéäåðîâ, 
àíàëèòèêîâ è ïðî÷èõ ñïåöèàëèñòîâ â îòðàñëè òîð-
ãîâëè ýëåêòðîýíåðãèåé.  
      Ïðîèçâîäèòåëè
Ñôåðà ïðîèçâîäñòâà, èëè êàê ïðèíÿòî ãîâîðèòü, 
ãåíåðàöèè ýëåêòðè÷åñêîé ýíåðãèè â Óêðàèíå âåñüìà 
äèâåðñèôèöèðîâàíà. Â îñíîâíîì îíà ïðåäñòàâëåíà 
àòîìíûìè, òåïëîâûìè è ãèäðîýëåêòðîñòàíöèÿìè. 
Íî åñòü òàêæå òåïëîýëåêòðîöåíòðàëè è âåòðîýëåê-
òðîñòàíöèè. Ïî äàííûì 2009 ãîäà, äîëè ðàçëè÷íûõ 
òèïîâ ýëåêòðîãåíåðèðóþùèõ ïðåäïðèÿòèé â îáùåì 
îáúåìå ïðîèçâîäñòâà ðàçáèòû â ñëåäóþùåì ñîîòíî-
øåíèè: 

ÀÝÑ – 46,9%  ÒÝÑ – 43,0%  ÃÝÑ – 5,9 % ÒÝÖ – 4,3%, 
ÂÝÑ – <0,1%. Òàêàÿ äèâåðñèôèêàöèÿ ïëþñ èçáûòîê 
ìîùíîñòåé ìîãóò ïîìî÷ü ïîñòðîèòü “ïðàâèëüíóþ” 
ìîäåëü ðûíêà.

ÀÝÑÒÝÑ

ÃÝÑ
ÒÝÖ



     Ñáûò
Ñôåðà òîðãîâëè ïðåäñòàâëåíà ýíåðãîñáûòîâûìè 
êîìïàíèÿìè Îáëýíåðãî  è äðóãèìè. Ýòè êîìïàíèè 
ïîêóïàþò ýëåêòðè÷åñêóþ ýíåðãèþ îïòîì è ïðîäàþò 
åå â ðîçíèöó, êàê ïðîìûøëåííûì, òàê è áûòîâûì 
ïîòðåáèòåëÿì. Ïðè ýòîì, â óñëîâèÿõ íåëèáåðà-
ëèçèðîâàííîãî ðûíêà, öåíû, ïî êîòîðûì Îáëýíåðãî 
îòïóñêàþò ýëåêòðîýíåðãèþ, òî åñòü òàðèôû ðåãóëè-
ðóþòñÿ ãîñóäàðñòâîì, è èìåííî íà ýòîì îòðåçêå 
ïîÿâëÿåòñÿ ïðîáëåìà ïåðåêðåñòíîãî ñóáñèäèðîâà-
íèÿ.



Âçÿâ âî âíèìàíèå èçëîæåííûé ìàòåðèàë, 
ìîæíî ñäåëàòü ñëåäóþùèé âûâîä. Ëèáåðàëèçàöèÿ 
ýëåêòðîýíåðãåòè÷åñêîãî ðûíêà íåîáõîäèìà, 
ïîñêîëüêó ýòî åñòåñòâåííûé ïðîöåññ äëÿ ñîâðåìåí-
íîãî åâðîïåéñêîãî ãîñóäàðñòâà, êîòîðûé îòâå÷àåò 
ìèðîâûì òåíäåíöèÿì è ïîìîæåò ðåøèòü ìíîæåñ-
òâî çàäà÷. Îäíàêî ïðè âñåé ñâîåé ïðîçðà÷íîñòè, ñèñ-
òåìà òîðãîâëè è âçàèìîäåéñòâèÿ ñóáúåêòîâ ëèáåðà-
ëèçèðîâàííîãî ðûíêà ïîòåíöèàëüíî âûñîêîòåõíî-
ëîãè÷íà, ïîýòîìó öåëåñîîáðàçíî ðàçáèòü ïðîöåññ 
ëèáåðàëèçàöèè íà 2 ýòàïà, è çàïóñòèòü áèðæó ýëåê-
òðîýíåðãèè óæå íà ïåðâîì, äëÿ òîãî, ÷òîáû ê ìîìåí-
òó ïîëíîãî ïåðåõîäà íà äâóñòîðîííèå äîãîâîðû è 
ñàìîñòîÿòåëüíîå ïëàíèðîâàíèå ãðàôèêîâ, ñóáúåê-
òû â ïîëíîé ìåðå âëàäåëè èíñòðóìåíòàìè, çàùèùà-
þùèìè èõ îò ôèíàíñîâûõ è ïðîèçâîäñòâåííûõ ðèñ-
êîâ. Âñå ýòî äàñò ãîñóäàðñòâó è ñóáúåêòàì ðûíêà ñëå-
äóþùèå ïðåèìóùåñòâà:



Äëÿ ãîñóäàðñòâà:
- ïðèáëèæåíèå ê ìèðîâîìó óðîâíþ ôóíêöè-
îíèðîâàíèÿ ðûíêà ýëåêòðè÷åñêîé ýíåðãèè;
-  òîðãîâëÿ ýëåêòðîýíåðãèåé ñ ïðèâëå÷åíèåì èíîñ-
òðàííûõ èíâåñòîðîâ, èíòåãðàöèÿ ê Åâðîïåéñêîìó 
ðûíêó ýëåêòðîýíåðãèè;
-   óñêîðåíèå ðàçâèòèÿ ðûíî÷íûõ âçàèìîîòíîøåíèé 
íà îïòîâîì ðûíêå ýëåêòðè÷åñêîé ýíåðãèè, êîòîðàÿ 
ñîçäàñò ïðèâëåêàòåëüíûé èíâåñòèöèîííûé êëè-
ìàò;
-  ðåñòðóêòóðèçàöèÿ äîëãîâ, êîòîðàÿ ñîçäàñò óñëî-
âèÿ äëÿ ïîâûøåíèÿ íà÷àëüíîé öåíû ïðîäàæè ñóáú-
åêòîâ ýëåêòðîýíåðãåòèêè. ×òî â ñâîþ î÷åðåäü çíà-
÷èòåëüíî óâåëè÷èò ïîñòóïëåíèå â ãîñóäàð-
ñòâåííûé áþäæåò Óêðàèíû îò ïðèâàòèçàöèè ýíåð-
ãåòè÷åñêèõ êîìïàíèé, è ñðåäñòâà îò ÷åãî áóäóò 
íàïðàâëåíû íà òåõíè÷åñêóþ ìîäåðíèçàöèþ ãîñó-
äàðñòâåííîé ãåíåðàöèè (ÀÝÑ, ÃÅÑ);



-    äîïîëíèòåëüíûõ ðàñõîäîâ íå ïðåäóñìàòðèâàåò-
ñÿ.
Äëÿ ñóáúåêòîâ ðûíêà ýëåêòðè÷åñêîé ýíåðãèè:
-   îáåñïå÷åíèå ðàâíûõ âîçìîæíîñòåé äëÿ äîñòóïà 
íà ðûíîê ýëåêòðè÷åñêîé ýíåðãèè Óêðàèíû, ýôôåê-
òèâíîå öåíîîáðàçîâàíèå;
-  ïðåêðàùåíèå âìåøàòåëüñòâà â õîçÿéñòâåííóþ 
äåÿòåëüíîñòü ïðîèçâîäèòåëåé ýëåêòðè÷åñêîé ýíåð-
ãèè, êîòîðàÿ îáåñïå÷èò óñèëåíèå êîíêóðåíöèè 
ìåæäó íèìè;
-    óñèëåíèå êîíêóðåíöèè, êîòîðàÿ ïðèâåäåò ê óñòà-
íîâëåíèþ îáîñíîâàííûõ öåí íà ýëåêòðè÷åñêóþ 
ýíåðãèþ äëÿ ïðîèçâîäèòåëåé è óìåíüøåíèÿ íåýô-
ôåêòèâíûõ ðàñõîäîâ;
- îáåñïå÷åíèå íàäåæíîñòè ñíàáæåíèÿ ýëåêòðî-
ýíåðãèè äëÿ óäîâëåòâîðåíèÿ ñïðîñà ñ íàèìåíüøè-
ìè ðàñõîäàìè;
-   îáåñïå÷åíèå ïðèáûëüíîñòè ïðåäïðèÿòèé îòðà-



ñëè ñ öåëüþ ïðèâëå÷åíèÿ ÷àñòíûõ èíâåñòèöèé;
- ïîâûøåíèå óðîâíÿ êîíêóðåíöèè;
- óëó÷øåíèå òåõíè÷åñêîé ýôôåêòèâíîñòè îòðàñëè;
- óâåëè÷åíèå ÷àñòíûõ èíâåñòèöèé; 
- óìåíüøåíèå ðèñêîâ íåïëàòåæåé.



ÑÏÀÑÈÁÎ ÇÀ ÂÍÈÌÀÍÈÅ

01030, Óêðàèíà, ã. Êèåâ,
óë. Êðåùàòèê, 44à, 4 ýòàæ
òåë./ôàêñ (044) 496-07-10
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