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OPTIMALNA CENA ZA UCESCE NA AUKCILJI ZA DODELJIVANJE TRZISNE PREMIJE
KORISCENJEM TEORIJE IGARA

OPTIMAL PRICE FOR PARTICIPATION IN AN AUCTION FOR AWARDING A
MARKET PREMIUM USING GAME THEORY

Aleksandar Janji¢”

Kratak sadrzaj: TrziSna premija je podsticaj za proizvodnju elektri¢ne energije kojom drzava
Stiti proizvodaca od promene trziSnih cena u odnosu na cenu koju proizvoda¢ ponudi na aukciji
tako Sto isplacuje razliku izmedu ponudene cene na aukciji i trziSne cene. Ako trzi$ne cene budu
vece od ponudene cene proizvodaca na aukciji, proizvodac ¢e razliku platiti drzavi. Referentna
trZiSna cena za obraCun trziSne premije je cena elektri¢ne energije na srpskoj berzi (SEEPEX).
Na aukcijama se proizvodaci struje iz obnovljivih izvora takmice u tome ko ¢e ponuditi najnizu
cenu po kojoj ¢e prodavati struju, a pobednici aukcija dobice drzavni podsticaj u vidu trziSne
premije. U ovom radu, kori§¢ena je teorija nekooperativnih igara radi odredivanja optimalne
cene koju proizvodac treba da ponudi na aukciji. Optimalna cena odredena je u smislu Nesove
ravnotezne tacke u prisustvu viSe igraca (ponudaca) sa razli¢itim troSkovima proizvodnje.
Ocekivana dobit modelovana je na bazi ocekivanih berzanskih cena i ocekivane satne
proizvodnje elektrane za period vaZenja podsticaja. Metoda je ilustrovana na primeru prvog
ciklusa aukcija u Republici Srbiji za dodelu kapaciteta 1 trziSnih premija za vetroeletkrane.
Metoda se pokazala veoma uspeSnom u odredivanju cene, kojom bi ucesnici prvog ciklusa
ostvarili mnogo vecu dobit.

Kljuéne reci: aukcija, teorija igara, vetroelektrane, trZiSna premija

Abstract: A market premium is an incentive for the production of electricity by which the state
protects the producer from changes in market prices in relation to the price offered by the
producer at auction by paying the difference between the bid price at the auction and the market
price. If the market prices are higher than the producer's bid price at the auction, the producer
will pay the difference to the state. The reference market price for the calculation of the market
premium is the price of electricity on the Serbian Power Exchange (SEEPEX). At auctions,
producers of electricity from renewable sources compete to see who will offer the lowest price
at which to sell electricity, and the winners of the auctions will receive a state incentive in the
form of a market premium. In this paper, the non-cooperative game theory is used to determine
the optimal price that a producer should offer at an auction. The optimal price is determined in
terms of the Nash equilibrium in the presence of multiple players (bidders) with different
production costs. The expected profit is modelled based on expected power exchange prices
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and the expected hourly production of the power plant for the period of validity of the incentive.
The method is illustrated on the example of the first cycle of auctions in the Republic of Serbia
for the allocation of capacities and market premiums to wind turbines. The method has proven
to be very successful in determining the price, which would make the participants of the first
cycle much more profitable.

Key words: auction, game theory, wind power plant, market premium

1 UVOD

Teorija igara, matematic¢ki okvir za analizu strateskih interakcija izmedu racionalnih agenata,
ima Siroku primenu u razli¢itim oblastima, a poslednjih godina njena primena na trzistima
elektricne energije privukla je znaCajnu paznju. Teorija igara je kljucna u planiranju
konkurentnih trzista elektricne energije. Pomaze regulatorima i planerima trziSta da shvate
strateSko ponaSanje u€esnika na trziStu 1 predvide ishode razli€itih trzi$nih struktura. Jedan od
klju¢nih modela koji se koriste je Kurnoov (Cournot) model konkurencije, gde se firme takmice
u koli¢ini proizvedene elektri¢ne energije. Ovaj model pomaze u analizi trziSne mo¢i od strane
dominantnih igraca i njenog uticaja na trziSne cene i drustvenu dobit [1].

Trzista elektri¢ne energije karakteriSe potreba za balansiranjem ponude i potraznje u realnom
vremenu. Teorija igara pruza alate za modelovanje i analizu strategija nadmetanja na trzistima
dan unapred i1 u realnom vremenu. Koncept NeSove (Nash) ravnotezne tacke, gde nijedan igrac
ne moze imati koristi od jednostranog menjanja svoje strategije, ¢esto se koristi za predvidanje
ponaSanja ucesnika na trziStu. Na primer, u jedinstvenoj aukciji cena, generatori nude svoje
troskove proizvodnje, a market-kliring cena je odredena presekom krive ponude i potraznje.
Teorija igara pomaZe u razumevanju kako da generatori strateski licitiraju kako bi
maksimizovali svoj profit uz obezbedivanje stabilnosti mreze [2].

Ulaganje u proizvodne kapacitete i infrastrukturu je klju¢no za dugorocnu stabilnost trziSta
elektriéne energije. Modeli teorije igara, kao §to je Stakelbergov (Stackelberg) model
konkurencije, gde jedna firma (lider) krec¢e prvi, a druge firme reaguju, koriste se za
proucavanje investicionih odluka. Ovi modeli pomazu u razumevanju strateskih interakcija
izmedu postojec¢ih firmi 1 novih ucesnika, uticaja regulatornih politika, moguénost stvaranja
kartela 1 ili odvrac¢anje od ulaska na trziSte. Analizirajuci ove interakcije, kreatori politike mogu
dizajnirati podsticaje i propise koji promovisu efikasno ulaganje i konkurenciju [3].

Sve vec¢i prodor obnovljivih izvora energije, kao §to su vetar 1 sunce, usloZnjava trziSta
elektricne energije zbog njihove neizvesne prirode. Teorija igara se koristi za analizu strateSkog
ponasanja proizvodaca obnovljive energije 1 njihovog uticaja na dinamiku trziSta. Na primer,
kooperativni modeli teorije igara mogu da se koriste za strategiju proizvodaca obnovljive
energije pri formiranju koalicija za deljenje resursa i ublazavanje rizika, Sto dovodi do
stabilnijih 1 efikasnijih trZiSnih ishoda [4].

U ovom radu, teorija igara iskoriS¢ena je za odredivanje ponudene cene na aukcijama za
obnovljive izvore, Sto predstavlja sluc¢aj nekooperativne igre viSe ucesnika. Optimalna cena
odredena je u smislu NeSove ravnotezne tacke. Nakon kratkog objasnjenja aukcije, u posebnom
poglavlju prikazan je i nacin odredivanja ove tacke na primeru dva, a zatim 1 viSe uc¢esnika u
aukciji. U primeru su iskoris¢eni realni podaci sa prve aukcije odrzane u Srbiji, 2023. godine.



2 TRZISNA PREMIJA
2.1. Pojam trziSne premije

TrziSna premija je podsticaj za proizvodnju elektricne energije kojom drzava §titi proizvodaca
od promene trziSnih cena u odnosu na cenu koju proizvodac ponudi na aukciji tako Sto isplacuje
razliku izmedu ponudene cene na aukciji 1 trziSne cene. Ako trziSne cene budu veée od
ponudene cene proizvodaca na aukciji, proizvodac ¢e razliku platiti drzavi. Referentna trziSna
cena za obracun trziSne premije je cena elektri¢ne energije na srpskoj berzi (SEEPEX).

U Srbiji su sprovedene ve¢ dve aukcije, pri ¢emu je Odlukom o maksimalno ponudenoj ceni za
elektricnu energiju za potrebe aukcija u sistemu trziSne premije utvrdena maksimalna ponudena
cena za vetroelektrane u iznosu 79 € po MWh, a za solarne elektrane u iznosu od 72 € po MWh
(Sto je manje od prethodnih maksimalno ponudenih cena od 105 € po MWh za vetroelektrane,
odnosno 90 € po MWh za solarne elektrane).

Uredbom o kvoti u sistemu trzi$ne premije za vetroelektrane u drugom krugu akukcija iz 2025.
godine, predvideno je da kvota za vetroelektrane odobrene snage 3 MW 1 vise iznosi 300 MW,
dok je Uredbom o kvoti za solarne elektrane definisana kvota od 124,8 MW za solarne
elektrane odobrene snage 500 kW 1 viSe (na planiranu kvotu od 100 MW dodat je kapacitet od
24,8 MW koji nije raspodeljen tokom prvih aukcija).

Prema Uredbi o trzi$noj premiji i Fid-in tarifi [5], trziSna premija obraunava se za isporucenu
elektricnu energiju u obratunskom intervalu unutar obracunskog perioda, a u skladu sa
slede¢om formulom:

TP = 0C — RC (1)

gde TP oznacava trziSnu premiju, OC oznacava ostvarenu cenu, RC oznacava referentnu trziSnu
cenu, sve izraZzeno u EUR po kWh. Ukoliko je RC visa ili jednaka OC, TP ¢e biti jednaka nuli
za taj obraCunski interval. TP ¢e biti jednaka nuli ukoliko je RC negativna.

Negativna premija obracunava se za isporucenu elektri¢nu energiju u obracunskom intervalu
unutar obracunskog perioda, a u skladu sa slede¢om formulom:

NP =RC —0C (2)
gde NP oznaCava negativnu premiju, izrazenu u EUR po kWh;
Ako je RC manja ili jednaka OC, NP ¢e biti jednaka nuli za taj obracunski interval.
2.1 Postupak akucije

Sam aukcijski proces se sprovodi elektronskim putem u 4 faze: prijavljivanje; kvalifikacija;
nadmetanje; i zavrSna faza. Tokom faze prijavljivanja, ucesnici podnose, menjaju ili povlace
prijavu za ucestvovanje na aukciji; dostavljaju finansijsku ponudu, ponudeni kapacitet za
snabdevanje krajnjih kupaca u Republici Srbiji i sva dokumenta propisana javnim pozivom,;
Takode, zainteresovani ucesnici su duzni da u toku faze prijavljivanja dostave finansijski
instrument obezbedenja.

U zavr$noj fazi, Ministarstvo donosi pojedinacna reSenja o dodeljivanju ili odbijanju prava na
trziSnu premiju svakom od ucesnika. Ucesnici potom zakljucuju ugovor o trziSnoj premiji sa
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ovlaséenom ugovornom stranom i dostavljaju finansijsko sredstvo obezbedenja. Oc¢ekivani rok
za realizaciju projekata iznosi najvise 4 godine od dana sticanja statusa privremeno povlas¢enog
proizvodaca, za projekte za koje je pribavljena gradevinska dozvola pre sticanja statusa,
odnosno najvise 6 godina za projekte za koje nije pribavljena gradevinska dozvola.

U odnosu na prethodni ciklus, novom Uredbom o trzi$noj premiji i fid-in tarifi proSireni su i
precizirani elementi javnog poziva kao 1 uslovi za prijavljivanje na aukciju, poboljSan je
postupak dostavljanja dokumentacije — dokaza koji uesnici na aukciji prilazu uz prijavu, te
blize definisani kvalifikacioni uslovi za aukciju. Najznacajnije novine Uredbe tiCu se odredaba
kojima se blize ureduje sprovodenje postupka aukcija uz primenu dodatnog kriterijuma koji je,
kao moguénost, uveden jos proslogodiSnjim izmenama Zakona o koris¢enju obnovljivih izvora
energije. Dodatni kriterijum sastoji se u obavezi ucesnika aukcije da sa garantovanim
snabdevacem 1/ili krajnjim kupcem zakljuc¢i ugovor o otkupu elektricne energije za odredeni
procenat kapaciteta elektrane. To znaci da u sluc¢aju da se aukcija sprovodi uz primenu
navedenog kriterijuma, prilikom rangiranja ponuda ucesnika aukcije i popunjavanja kvote,
pored ponudene cene, uzima se u obzir i procenat kapaciteta elektrane ucesnika aukcije koji je
ponuden garantovanom snabdevacu (EPS) za potrebe garantovanog snabdevanja ili krajnjim
kupcima u Srbiji kroz ugovor o otkupu elektri¢ne energije iz obnovljivih izvora (kroz tzv.
korporativni PPA).

Ovaj ugovor izmedu ostalih, sadrzi slede¢e elemente:

1. obavezu isporuke elektricne energije iz elektrane ucesnika aukcije u odnosu na koju je
podneta finansijska ponuda garantovanom snabdevacu ili krajnjem kupcu u Srbiji;

2. rok trajanja ugovora o otkupu elektri¢ne energije iz obnovljivih izvora

3. procenat kapaciteta elektrane ucesnika aukcije izrazen u snazi (MW) elektrane koji je
ponuden garantovanom snabdevacu, odnosno krajnjem kupcu tokom roka trajanja
ugovora o otkupu elektricne energije iz obnovljivih izvora;

Ukupna vrednost bodova koje ostvaruje ponudac definisana je formulom (3):

najniza cena kriterijum kapacitetaq

UB=m + (100 — ) 3)

ponudena cena kriterijum kapaciteta;mgx

Gde je m faktor ponderisanja kriterijuma cene i kriterijuma kapaciteta.

Obracun vrednosti kriterjjuma kapaciteta vr§i se primenom formule (4) koja je propisana
pomenutom Uredbom.

$1%, min (0,3-KE Y09, KUOgy)

KK KE-15 - (4)

Gde je KK kriterijum kapaciteta, KE kapacitet elektrane, a KUO kapacitet iz ugovora o otkupu.

Na osnovu ponudenih cena, raspodeljuju se 1 kvote i odreduju trziSne premije za svakog
ponudaga. Sto je niza ponudena cena, ponuda¢ ima vece Sanse da dobije vecu kvotu. Time bi
smanjio rizik na trziStu, ali smanjio 1 svoj ocekivani prihod. Sa druge strane, S$to je veca
ponudena cena, povecava se i rizik da ponudac ne dobije premiju za ceo ponudeni kapacitet, ili
&ak ne uopste ne dobije premiju. To naravno ne znaci da nece ostvariti nikakav profit. Stavige,
sa trenutnim cenama na trzistu proizvoda¢ mozda ostvari i veci profit, ali je dugoroc¢no izlozen
mnogo vecem riziku.



Ovakva situacija kada odluka ucesnika u aukciji o ponudenoj ceni zavisi i od ocekivane reakcije
ostalih ucesnika u procesu, u potpunosti odgovara sluc¢aju vise ucesnika u nekooperativnoj igri,
sa razli¢itim vrednostima dobiti za svakog ucesnika. Modelovanje ovog slucaja bice prikazano
u narednom poglavlju.

3 TEORIJAIGARA U ODREDIVANJU PONUDENE CENE

Nesov ekvilibrijum je kombinacija akcija (odluka) a* = (aj, a; ..., a;,), gde svakom uéesniku
igrei, i =1, 2, ..., n odgovara konkretna akcija a;, koja ima osobinu da birajuci bilo koju akciju
druk¢iju od aj (pri éemu ostalih n -/ ucesnika ne menjaju svoje odluke), ucesnik i ne moze
postic¢i po sebe bolji rezultat od onog koji je predstavljen upravo akcijom a;.

Cista strategija je deterministicka politika (igra¢ igra jednu strategiju sa verovatnoéom 100%,
a ostale sa 0%) 1 daje kompletne podatke o igranju igre od strane igraca koji je primenjuje.
Mesovita strategija je skup Cistih strategija igraca u kome je svakoj Cistoj strategiji dodeljena
verovatnoca izbora te strategije. Suma verovatnoca izbora mora da iznosi 100%. Profil
strategija je skup strategija koji ¢ini po jedna izabrana strategija za svakog igraca. Za svaki
profil moze da se odredi ishod za svakog igraca. ReSenje igre je profil strategija koji ¢ini po
jedna izabrana strategija od strane svakog igraca.

Radi ilustracije, prikaza¢emo sluc¢aj 2 proizvodaca koji konkurisu za kvotu od 150 MW. Svaki
od ponudaca nudi kapacitet od 100 MW. U slucaju da je cena prvog proizvodaca niza, on dobija
ugovor sa ponudenom cenom za ceo ponudeni kapacitet. Drugi proizvodac dobija samo razliku
do pune kvote, a to je S0 MW. U slucaju da ponude istu cenu, proizvodaci srazmerno dele kvotu
(svako po 75 MW).

U tabeli 1 prikazana je raspodela dobiti za nivo od 4 ponudene cene. Vrednosti u zagradama («,
b) predstavljaju godisnji prihod svakog od proizvodaca (a za proizvodaca A i b za proizvodaca
B u milionima evra).

Vrednosti a 1 b iz tabele raCunate su na osnovu izraza (5).

D =Y8%085c;: P, + (TP, NP)) (5)

ci0znacava cenu na spot trzistu u satu i, Pi je ostvarena energija u tom satu. Ukupna cena na
trziStu uobic¢ajeno je umanjena za troskove balansiranja, u ovom slu¢aju korisc¢en je faktor 0,85.

Tabela 1: Matrica dobiti

Ponudene cene
(€/MWh) Ponudac
br. 1 » 50 55 60 65

PonudaC br. 2V

50 (5.8, 5.8) (1.8, 4.4) (7.8,5.1) (7.8, 5.6)
55 (4.4,7.2) (6.6, 6.6 (8.9,5.2) (8.9, 5.6)
60 (5.1,7.8) (5.1, 8.9) (7.6,7.6) (10.1, 5.1)

65 (5.1,7.8) (5.1,8.9) (5.1, 10.1) (8.4, 8.4)




Satne vrednosti spot cena za 2024 godinu na HUPEX-u, kao i podaci o proizvodnji jedne
vetrolektrane u Srbiji snage 100 MW za tipi¢nu meteorolosku godinu prikazane su na slici 1.
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Slika 1: Satne vrednosti spot cena i proizvodnje vetroelektrane

Iz tabele 1, vidljivo je da postoji samo jedan NeSov ekvilibrijum (5.8, 5.8), Sto znaci da je
najbolja strategija za oba igraca da ponude najnizu cenu. Poznato je da NeSova ravnotezna tacka
nije optimum u smislu Pareto kriterijuma optimizacije. Iz tabele 1 vidi se da je za oba ucesnika
bolje da ponude najvisu cenu, ali je smisao NeSove ravnotezne tacke upravo najbolji odgovor
na ocekivani potez protivnika.

4 ILUSTRATIVNI PRIMER - PRVI KRUG AUKCIJA U SRBIJI

U ovom primeru kori$¢eni su podaci sa prve aukcije odrzane 2023. godine 1 javno objavljeni
rezultati od strane Ministarstva rudarstva 1 energetike [6]. Rezultati su prikazani u Tabeli 2. Od
ukupnog broja prijavljenih investitora, u fazu nadmetanja kvalifikovalo se 11 ucesnika. U
postupku aukcija za vetroelektrane Cetiri investitora su popunila kvotu, a u postupku aukcija za
solarne elektrane tri. Maksimalna ponudena cena za elektri¢nu energiju za potrebe aukcija za
vetroelektrane u sistemu trziSne premije iznosila je 105 po MWh, a najniza ponudena cena
64,48 evra po megavat-satu (€/MWh) za vetroelektrane, odnosno 88,65 evra po megavat-satu
za solarne elektrane. Odobrena kvota iznosila je 400 MW.

Tabela 2: Rang lista za vetroelektrane

Ponudac Kapacitet Ponudena cena Ponudeni Dodeljena kvota
elektrane (MW) €/MWh kapacitet MW MW
A 291 64,48 210 210
B 95,5 68,88 68 68
C 150 73,7 108,5 108.5
D 150 79 105 13,5




Budu¢i da je udeo kriterijuma kapaciteta iznosio samo 5%, u daljoj analizi kori$¢en je samo
kriterijum najnize cene, kao dominantan. Metodologija je primenjena na slucaj aukcije za
vetroelektrane. Radi lakSeg prikaza metodologije, pretpostavljeno je da su kompanije pred
sobom imale 3 moguce akcije: ponuditi cenu od 60 €, 70 € ili 80 €/ MWh. Vrednost ponudenog
kapaciteta nije razmatrana kao promenljiva veli¢ina. Odobreni kapaciteti svakom od
proizvodaca u zavisnosti od kombinacije ponudenih cena prikazane su u tabeli 3. Prikazane su
samo neke od vrednosti, zbog veli¢ine tabele.

Tabela 3: Kombinacije odobrenih kapaciteta

Odob‘ren.l kapa?ltet (l\i[W) A B C D
za pojedine proizvodace
Kombinacija cena
(€/MWh)
(60 60 60 60) 170 90 85 55
(60 60 60 70) 200 100 100 0
(60 60 60 80) 200 100 100 0
(80 80 80 80) 170 90 85 55

U Tabeli 4 prikazani su rezultati optimizacije. Optimizacija je vrSena putem nelinearnog modela
optimizacije u prostoru dimenzije jednakom zbiru ukupnog broja Cistih strategija u igri 1 broja
igraca [7]. Vrednosti u tabeli prikazuju verovatno¢e mesovite strategije. Ocekivane dobiti su
date u relativnim vrednostima koje su svedene na baznu vrednost od 100 MW.

Tabela 4: Grani¢ne verovatnoce za postizanje optimalne vrednosti ponuda

Proizvodaé A ‘ B ‘ C ‘ D
Ponudena cena

60 € 0.32 0.74 0.9 1

70€ 0 0.26 0.1 0

80 € 0.68 0 0 0

Ocekivana dobit
(M€) 8.62 8.66 9.08 9.65

Vrednosti u tabeli prikazuju grani¢ne verovatno¢e do kojih je ova kombinacija pojedina¢nih
odluka optimalna, u smislu NeSovog ekvilibrijuma. Konkretno, najbolje je da proizvodaci A
ponudi najvisu, a ostali proizvodaci najnizu cenu. Kao §to smo naglasili, ovo nije optimalno
reSenje za sve ucesnike u smislu Pareto optimuma ali jeste optimalno u pogledu odgovora na
moguci potez drugih ucesnika u aukciji.



5 ZAKLJUCAK

Teorija igara pruza dragocene uvide u strateSko ponaSanje ucCesnika na trziStu elektricne
energije. Njegova primena u dizajnu trziSta, strategijama odredivanja cena, investicionim
odlukama 1 integraciji obnovljivih izvora energije pomaze u stvaranju efikasnih, konkurentnih
1 stabilnih trzista elektricne energije. Kako sektor elektri¢éne energije nastavlja da se razvija sa
tehnoloskim napretkom i promenama politike, teorija igara ¢e ostati kljuno sredstvo za
razumevanje i optimizaciju dinamike trzista
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