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Evaluation of power market designs on investment
incentives and capacity adequacy
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1　Introduction
Ｄｕｒｉｎｇ ｔｈｅ ｌａｓｔ ２０ ｙｅａｒｓ， ｔｈｅ ｒｅｇｕｌａｔｏｒｙ ｆｒａｍｅｗｏｒｋ

ｆｏｒ ｔｈｅ ｗｈｏｌｅｓａｌｅ ｓｅｃｔｏｒ ｏｆ ｔｈｅ ｅｌｅｃｔｒｉｃｉｔｙ ｉｎｄｕｓｔｒｙ ｈａｓ
ｂｅｅｎ ｒｅｐｌａｃｅｄ ｉｎ ｍａｎｙ ｃｏｕｎｔｒｉｅｓ ｂｙ ｆｏｒｃｅｓ ｏｆ ｍａｒｋｅｔ
ｃｏｍｐｅｔｉｔｉｏｎ ｉｎ ｏｒｄｅｒ ｔｏ ｐｒｏｄｕｃｅ ｅｌｅｃｔｒｉｃｉｔｙ ｅｆｆｉｃｉｅｎｔｌｙ
ａｎｄ ｒｅｌｉａｂｌｙ．Ｃｕｒｒｅｎｔｌｙ ｔｈｅｒｅ ａｒｅ ｍｏｒｅ ｔｈａｎ ａ ｄｏｚｅｎ ｅｘ-
ｉｓｔｉｎｇ ｌｉｂｅｒａｌｉｚｅｄ ｅｌｅｃｔｒｉｃｉｔｙ ｍａｒｋｅｔｓ ａｒｏｕｎｄ ｔｈｅ ｗｏｒｌｄ．
Ｄｕｅ ｔｏ ｔｈｅ ｄｉｆｆｅｒｅｎｔ ｃｈａｒａｃｔｅｒｉｓｔｉｃｓ ｏｆ ｔｈｅ ｅｘｉｓｔｉｎｇ ｐｏｗｅｒ
ｓｙｓｔｅｍｓ （ｅ．ｇ．ｇｅｎｅｒａｔｉｏｎ ｍｉｘ， ｎｅｔｗｏｒｋ ｔｏｐｏｌｏｇｙ，ａｓｓｅｔ
ｏｗｎｅｒｓｈｉｐ ｓｔｒｕｃｔｕｒｅ， ｅｔｃ．） ａｎｄ ａｓｓｅｔ ｏｗｎｅｒｓｈｉｐ ｓｔｒｕｃ-
ｔｕｒｅ ｔｈｅｓｅ ｍａｒｋｅｔｓ ｖａｒｙ ｉｎ ｔｅｒｍｓ ｏｆ ｔｈｅ ｍａｒｋｅｔ ｏｒｇａｎｉｚａ-
ｔｉｏｎ， ｓｙｓｔｅｍ ｏｐｅｒａｔｉｏｎ， ｔｒａｎｓｍｉｓｓｉｏｎ ｃｈａｒｇｅｓ， ｃｏｎｇｅｓ-
ｔｉｏｎ ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ， ａｎｄ ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ ｉｎｃｅｎｔｉｖｅ ｍｅｃｈａ-
ｎｉｓｍｓ．Ｍｏｒｅｏｖｅｒ， ｓｏｍｅ ｏｆ ｔｈｅｍ ａｒｅ ｒｅｐｏｒｔｅｄ ｓｕｃｃｅｓｓ-
ｆｕｌ， ｓｕｃｈ ａｓ ｔｈｅ ＰＪＭ （Ｐｅｎｎｓｙｌｖａｎｉａ-Ｎｅｗ Ｊｅｒｓｅｙ-Ｍａｒｙ-
ｌａｎｄ） ｍａｒｋｅｔ， ｔｈｅ Ｎａｔｉｏｎａｌ Ａｕｓｔｒａｌｉａ Ｅｌｅｃｔｒｉｃｉｔｙ Ｍａｒ-
ｋｅｔ； ｓｏｍｅ ｏｆ ｔｈｅｍ ｓｅｅｍ ｕｎｓｕｃｃｅｓｓｆｕｌ ｏｒ ｅｖｅｎ ｆａｉｌｅｄ，
ｓｕｃｈ ａｓ ｔｈｅ Ｃａｌｉｆｏｒｎｉａ ｍａｒｋｅｔ （ｄｅｆｕｎｃｔ） ａｎｄ ｔｈｅ Ｊａｐａ-
ｎｅｓｅ Ｅｌｅｃｔｒｉｃ Ｐｏｗｅｒ Ｍａｒｋｅｔ［１］ ．

Ａｌｔｈｏｕｇｈ ｅｘｔｅｎｓｉｖｅ ｅｆｆｏｒｔ ｈａｓ ｂｅｅｎ ｉｎｖｏｌｖｅｄ ｉｎ
ｍａｒｋｅｔ ｄｅｓｉｇｎｉｎｇ， ｔｈｅｒｅ ｉｓ ａ ｃｏｎｔｉｎｕｉｎｇ ｄｅｂａｔｅ ｏｖｅｒ ｖａ-
ｒｉｏｕｓ ａｓｐｅｃｔｓ ｏｆ ｅｌｅｃｔｒｉｃｉｔｙ ｍａｒｋｅｔ ｄｅｓｉｇｎ， ｓｕｃｈ ａｓ ｐｏｌｉ-
ｃｙｍａｋｉｎｇ ｏｎ ｅｎｓｕｒｉｎｇ ｓｕｐｐｌｙ ｓｅｃｕｒｉｔｙ［ ２］ ．Ｕｎｔｉｌ ２００１，
ｔｈｅ ｗｈｏｌｅｓａｌｅ ｍａｒｋｅｔ ｓｙｓｔｅｍ ｉｎ Ｅｎｇｌａｎｄ ａｎｄ Ｗａｌｅｓ
ｐｒｏｖｉｄｅｄ ｆｏｒ ａｄｄｉｔｉｏｎａｌ ｃａｐａｃｉｔｙ ｐａｙｍｅｎｔｓ ｔｏ ｂｅ ｍａｄｅ ｔｏ
ａｌｌ ｇｅｎｅｒａｔｏｒｓ ｓｃｈｅｄｕｌｅｄ ｔｏ ｓｕｐｐｌｙ ｄｕｒｉｎｇ ｈｏｕｒｓ ｗｈｅｎ
ｓｕｐｐｌｙ ｗａｓ ｕｎｕｓｕａｌｌｙ ｔｉｇｈｔ （ ｉ．ｅ．ｗｈｅｎ ｔｈｅ ｌｏｓｓ-ｏｆ-ｌｏａｄ
ｐｒｏｂａｂｉｌｉｔｙ ｗａｓ ｒｅｌａｔｉｖｅｌｙ ｈｉｇｈ）．Ｔｈｅ ｗｈｏｌｅｓａｌｅ ｍａｒ-
ｋｅｔｓ ｃｒｅａｔｅｄ ａｎｄ ｍａｎａｇｅｄ ｂｙ ｔｈｅ Ｅａｓｔｅｒｎ Ｉｎｄｅｐｅｎｄｅｎｔ

Ｓｙｓｔｅｍ Ｏｐｅｒａｔｏｒｓ ｉｎ ｔｈｅ Ｕ．Ｓ．ｄｕｒｉｎｇ ｔｈｅ ｌａｔｅ １９９０ｓ
ｈａｖｅ ｃｏｎｔｉｎｕｅｄ ｔｈｅｉｒ ｔｒａｄｉｔｉｏｎａｌ ｐｏｌｉｃｉｅｓ ｏｆ ｒｅｑｕｉｒｉｎｇ ｔｈｅ
ｌｏａｄ ｓｅｒｖｉｎｇ ｅｎｔｉｔｉｅｓ ｔｏ ｅｎｔｅｒ ｉｎｔｏ ｃｏｎｔｒａｃｔｓ ｆｏｒ ｃａｐａｃｉｔｙ
ｔｏ ｍｅｅｔ ｔｈｅｉｒ ｐｒｏｊｅｃｔｅｄ ｐｅａｋ ｄｅｍａｎｄ ｐｌｕｓ ａｎ ａｄｍｉｎｉｓ-
ｔｒａｔｉｖｅｌｙ ｄｅｔｅｒｍｉｎｅｄ ｒｅｓｅｒｖｅ ｍａｒｇｉｎ．Ａｒｇｅｎｔｉｎａ’ ｓ ｃｏｍ-
ｐｅｔｉｔｉｖｅ ｅｌｅｃｔｒｉｃｉｔｙ ｍａｒｋｅｔ ｓｙｓｔｅｍ ａｌｓｏ ｉｎｃｌｕｄｅｄ ｃａｐａｃｉｔｙ
ｐａｙｍｅｎｔｓ ｔｏ ｓｔｉｍｕｌａｔｅ ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ ｉｎ ｒｅｓｅｒｖｅ ｇｅｎｅｒａｔｉｎｇ
ｃａｐａｃｉｔｙ．Ｉｎ Ｃｈｉｌｅ， ｄｉｓｔｒｉｂｕｔｉｏｎ ｕｔｉｌｉｔｉｅｓ ａｒｅ ｒｅｑｕｉｒｅｄ ｔｏ
ｅｎｔｅｒ ｉｎｔｏ ｆｏｒｗａｒｄ ｃｏｎｔｒａｃｔｓ ｔｏ ｍｅｅｔ ｆｏｒｅｃａｓｔ ｄｅｍａｎｄ
ｐｌｕｓ ａ ｒｅｓｅｒｖｅ ｍａｒｇｉｎ．Ｃａｌｉｆｏｒｎｉａ’ｓ ｗｈｏｌｅｓａｌｅ ｅｌｅｃｔｒｉｃｉ-
ｔｙ ｍａｒｋｅｔ ｄｅｓｉｇｎ ｄｉｄ ｎｏｔ ｉｍｐｏｓｅ ｃａｐａｃｉｔｙ， ｒｅｓｅｒｖｅ ｏｒ
ｆｏｒｗａｒｄ ｃｏｎｔｒａｃｔ ｏｂｌｉｇａｔｉｏｎｓ ａｎｄ ｔｈｅ Ｃａｌｉｆｏｒｎｉａ ｅｌｅｃｔｒｉｃｉ-
ｔｙ ｃｒｉｓｉｓ ｏｆ ２０００ －２００１ ｉｓ ｓｏｍｅｔｉｍｅｓ （ ｅｒｒｏｎｅｏｕｓｌｙ）
ｂｌａｍｅｄ ｏｎ ｕｎｄｅｒｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ ｉｎ ｇｅｎｅｒａｔｉｎｇ ｃａｐａｃｉｔｙ［３］ ．
Ｏｎ ｔｈｅ ｏｔｈｅｒ ｈａｎｄ， ｔｈｅ ｗｈｏｌｅｓａｌｅ ｍａｒｋｅｔ ｉｎ Ｅｎｇｌａｎｄ
ａｎｄ Ｗａｌｅｓ ａｂａｎｄｏｎｅｄ ｃａｐａｃｉｔｙ ｐａｙｍｅｎｔｓ ｗｈｅｎ ｔｈｅ Ｎｅｗ
Ｅｌｅｃｔｒｉｃｉｔｙ Ｔｒａｄｉｎｇ Ａｒｒａｎｇｅｍｅｎｔｓ （ＮＥＴＡ） ｗｈｅｒｅ ｉｎｔｒｏ-
ｄｕｃｅｄ ａｎｄ ｔｈｅ Ａｕｓｔｒａｌｉａｎ Ｎａｔｉｏｎａｌ Ｅｌｅｃｔｒｉｃｉｔｙ Ｍａｒｋｅｔ
ｈａｓ ｎｅｖｅｒ ｈａｄ ｃａｐａｃｉｔｙ ｐａｙｍｅｎｔｓ ｏｒ ｃａｐａｃｉｔｙ ｏｂｌｉｇａ-
ｔｉｏｎｓ．Ｉｎ ｓｈｏｒｔ， ｔｈｅｒｅ ｉｓ ｎｏ ｓｃｉｅｎｔｉｆｉｃ ａｇｒｅｅｍｅｎｔ ａｂｏｕｔ
ｗｈｅｔｈｅｒ ｌｉｂｅｒａｌｉｚｅｄ ｅｌｅｃｔｒｉｃｉｔｙ ｍａｒｋｅｔｓ ｃａｎ ｂｅ ｅｘｐｅｃｔｅｄ
ｔｏ ｐｒｏｄｕｃｅ ａｄｅｑｕａｔｅ ｃａｐａｃｉｔｙ ｌｅｖｅｌｓ ｏｎ ａ ｃｏｎｔｉｎｕｏｕｓ ｂａ-
ｓｉｓ．

Ｈｏｗｅｖｅｒ， ｉｔ ｉｓ ｉｍｐｏｒｔａｎｔ ｆｏｒ ｔｈｅ ｐｏｌｉｃｙｍａｋｅｒ ｔｏ
ｋｎｏｗ ｈｏｗ ｔｈｅ “ｍａｒｋｅｔ ｒｕｌｅｓ” ｄｅｓｉｇｎｅｄ ｄｉｒｅｃｔｌｙ ｏｒ ｉｎｄｉ-
ｒｅｃｔｌｙ ａｆｆｅｃｔ ｔｈｅ ｑｕａｎｔｉｔｙ ａｎｄ ｍｉｘ ｏｆ ｇｅｎｅｒａｔｉｏｎ ｉｎｖｅｓｔ-
ｍｅｎｔ， ｔｈａｔ ｉｓ， ｓｙｓｔｅｍ ｒｅｌｉａｂｉｌｉｔｙ， ｂｅｆｏｒｅ ｔｈｅｙ ａｒｅ ｉｍ-
ｐｌｅｍｅｎｔｅｄ．Ｎｕｍｅｒｏｕｓ ｓｔｕｄｉｅｓ ｈａｖｅ ａｎａｌｙｚｅｄ ｔｈｅ ｓｈｏｒｔ-
ｔｅｒｍ ｅｆｆｉｃｉｅｎｃｙ ｏｆ ｒｅｓｔｒｕｃｔｕｒｅｄ ｅｌｅｃｔｒｉｃｉｔｙ ｍａｒｋｅｔｓ［ ４ －８］ ．
Ｉｆ ｇｅｎｅｒａｔｏｒｓ ｃａｎ ｅｘｅｒｔ ｍａｒｋｅｔ ｐｏｗｅｒ ｂｙ ｏｆｆｅｒｉｎｇ ｈｉｇｈ
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ｐｒｉｃｅｓ ｏｒ ｗｉｔｈｈｏｌｄｉｎｇ ｇｅｎｅｒａｔｉｎｇ ｃａｐａｃｉｔｉｅｓ， ｔｈｅ ｓｐｏｔ
ｐｒｉｃｅ ｗｉｌｌ ｅｘｃｅｅｄ ｃｏｍｐｅｔｉｔｉｖｅ ｌｅｖｅｌｓ ａｎｄ ｐｏｔｅｎｔｉａｌｌｙ ｏｆｆ-
ｓｅｔ ａｎｙ ｅｆｆｉｃｉｅｎｃｙ ｇａｉｎｓ ｆｒｏｍ ｌｉｂｅｒａｌｉｚａｔｉｏｎ．Ｈｏｗｅｖｅｒ，
ｌｅｓｓ ａｔｔｅｎｔｉｏｎ ｈａｓ ｂｅｅｎ ｐａｉｄ ｔｏ ｔｈｅ ｌｏｎｇ-ｒｕｎ ｅｆｆｉｃｉｅｎｃｙ
ｏｆ ｒｅｓｔｒｕｃｔｕｒｉｎｇ； ｓｐｅｃｉｆｉｃａｌｌｙ ｔｈｅｒｅ ｉｓ ｍｕｃｈ ｌｅｓｓ ｑｕａｎｔｉ-
ｔａｔｉｖｅ ｄｉｓｃｕｓｓｉｏｎ ｏｎ ｇｅｎｅｒａｔｉｏｎ ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ．

Ｉｔ ｉｓ ｗｅｌｌ ａｃｋｎｏｗｌｅｄｇｅｄ ｔｈａｔ ｍａｒｋｅｔ ｌｉｂｅｒａｌｉｚａｔｉｏｎ
ｈａｓ ｃｈａｎｇｅｄ ｔｈｅ ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ ｆｒａｍｅｗｏｒｋ： ｆｒｏｍ ｃｅｎｔｒａｌ
ｐｌａｎｎｉｎｇ ｔｏ ｄｅｃｅｎｔｒａｌｉｚｅｄ ｄｅｃｉｓｉｏｎ-ｍａｋｉｎｇ．Ｕｎｄｅｒ ｔｒａ-
ｄｉｔｉｏｎａｌ ｒｅｇｕｌａｔｏｒｙ ｒｅｇｉｍｅｓ， ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ ｄｅｃｉｓｉｏｎｓ ａｒｅ
ｔａｋｅｎ， ｏｒ ａｔ ｌｅａｓｔ ａｐｐｒｏｖｅｄ， ｂｙ ｇｏｖｅｒｎｍｅｎｔ．Ｔｈｅ ｐｌａｎ-
ｎｉｎｇ ｐｒｏｃｅｓｓ ａｉｍｓ ｉｎ ｐｒｉｎｃｉｐｌｅ ｔｏ ｍｅｅｔ ｆｏｒｅｃａｓｔ ｇｒｏｗｔｈ
ｉｎ ｔｈｅ ｄｅｍａｎｄ ｆｏｒ ｅｌｅｃｔｒｉｃｉｔｙ ａｎｄ ｏｎ ｒｅｐｌａｃｉｎｇ ｐｌａｎｔｓ
ｔｈａｔ ｗｅｒｅ ｎｏ ｌｏｎｇｅｒ ｐｈｙｓｉｃａｌｌｙ ｏｐｅｒａｂｌｅ．Ｔｈｅ ｔｒａｄｉｔｉｏｎａｌ
ａｐｐｒｏａｃｈ ｔｏ ｔｈｉｓ ｗａｓ ｔｏ ｂｕｉｌｄ ｐｌａｎｎｉｎｇ ｒｅｓｅｒｖｅｓ ｂａｓｅｄ
ｏｎ ｔｈｅ ｆｏｒｅｃａｓｔｅｄ ｌｏａｄ， ｌｏｓｓ ｏｆ ｌｏａｄ ｐｒｏｂａｂｉｌｉｔｙ
（ＬＯＬＰ） ｃａｌｃｕｌａｔｉｏｎ ａｎｄ ｅｓｔｉｍａｔｅ ｏｆ ｔｈｅ ｖａｌｕｅ ｏｆ ｌｏｓｔ
ｌｏａｄ （ＶＯＬＬ）， ａｎｄ ａｌｌｏｃａｔｅ ｔｈｅ ｃｏｓｔｓ ｏｆ ｔｈｅ ｅｘｔｒａ ｃａ-
ｐａｃｉｔｙ ｉｍｐｌｉｃｉｔｌｙ ａｍｏｎｇ ｃｏｎｓｕｍｅｒｓ． Ｉｎ ａ ｌｉｂｅｒａｌｉｚｅｄ
ｍａｒｋｅｔ， ｇｅｎｅｒａｌｌｙ ｔｈｅｒｅ ｉｓ ｎｏ ｃｅｎｔｒａｌ ｐｌａｎｎｉｎｇ ｆｏｒ ｎｅｗ
ｇｅｎｅｒａｔｉｏｎ ｃａｐａｃｉｔｙ ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔｓ ａｎｄ ｎｏ ｍｏｒｅ ｇｕａｒａｎｔｅｅｓ
ａｒｅ ｍａｄｅ ｆｏｒ ｒｅｃｏｖｅｒｙ ｏｆ ｇｅｎｅｒａｔｉｏｎ ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ ａｎｄ ｒｅ-
ｔｕｒｎ．Ｏｎ ｔｈｅ ｏｔｈｅｒ ｈａｎｄ， ｇｅｎｅｒａｔｉｏｎ ｃｏｍｐａｎｉｅｓ ｄｏ ｎｏｔ
ｈａｖｅ ａｎｙ ｏｂｌｉｇａｔｉｏｎ ｆｏｒ ｅｎｓｕｒｉｎｇ ｓｕｆｆｉｃｉｅｎｔ ｓｕｐｐｌｙ ｏｆ ｅ-
ｌｅｃｔｒｉｃｉｔｙ．Ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ ｄｅｃｉｓｉｏｎｓ ａｒｅ ｍａｄｅ ｂｙ ｍａｒｋｅｔ
ｐｌａｙｅｒｓ ｗｈｏ ｗｉｌｌ ｂｅａｒ ｔｈｅ ｃｏｓｔｓ ａｎｄ ｒｉｓｋｓ ｏｆ ｔｈｅｉｒ ｄｅｃｉ-
ｓｉｏｎｓ．

Ｔｈｅ ｅｆｆｅｃｔｓ ｏｆ ｔｈｉｓ ｃｈａｎｇｅ ｈａｖｅ ｄｕａｌ ｃｈａｒａｃｔｅｒｓ．
Ｏｎ ｔｈｅ ｐｏｓｉｔｉｖｅ ｓｉｄｅ， ｍａｒｋｅｔ ｌｉｂｅｒａｌｉｚａｔｉｏｎ ｍａｙ ｂｒｉｎｇ ａ-
ｂｏｕｔ ｓｉｇｎｉｆｉｃａｎｔ ｓａｖｉｎｇｓ ｄｕｅ ｔｏ ａ ｍｏｒｅ ｅｆｆｉｃｉｅｎｔ ｉｎｖｅｓｔ-
ｍｅｎｔ ｌｅｖｅｌ ａｎｄ ａ ｍｏｒｅ ｅｆｆｉｃｉｅｎｔ ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ ｃｏｍｐｏｓｉ-
ｔｉｏｎ．Ｏｎ ｔｈｅ ｏｔｈｅｒ ｓｉｄｅ， ｔｈｅｒｅ ａｒｅ ａｌｓｏ ｐｏｓｓｉｂｉｌｉｔｙ ｆｏｒ
“ ｄｅｇｒａｄｉｎｇ ｓｙｓｔｅｍ ｒｅｌｉａｂｉｌｉｔｙ ” ｒｅｓｕｌｔｉｎｇ ｆｒｏｍ ｉｎａｄｅ-
ｑｕａｔｅ ｌｅｖｅｌｓ ｏｆ ｇｅｎｅｒａｔｉｏｎ．

Ｔｈｉｓ ｐａｐｅｒ ｉｎｖｅｓｔｉｇａｔｅｓ ｈｏｗ ｔｈｅｓｅ ｍａｒｋｅｔ ｄｅｓｉｇｎｓ
ｉｍｐａｃｔ ｇｅｎｅｒａｔｉｏｎ ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ ａｎｄ ｅｌｅｃｔｒｉｃｉｔｙ ｓｐｏｔ ｐｒｉｃｅｓ
ｂｙ ｓｉｍｕｌａｔｉｏｎｓ ａｎｄ ｗｈｅｔｈｅｒ ｔｈｅｙ ａｒｅ ｒｏｂｕｓｔ ｏｒ ｎｏｔ ａ-
ｇａｉｎｓｔ ｅｉｔｈｅｒ ｔｈｅ ａｂｕｓｅ ｏｆ ｍａｒｋｅｔ ｐｏｗｅｒ ｉｎ ｅｎｅｒｇｙ ｍａｒ-
ｋｅｔ ｏｒ ｂｅｉｎｇ ｍａｎｉｐｕｌａｔｅｄ．Ｓｐｅｃｉａｌｌｙ， ｔｈｉｓ ｐａｐｅｒ ｅｘａｍ-
ｉｎｅｓ ｃａｐａｃｉｔｙ ｐａｙｍｅｎｔ ｓｙｓｔｅｍｓ．Ｃａｐａｃｉｔｙ ｐａｙｍｅｎｔｓ ａｎｄ
ｃａｐａｃｉｔｙ ｒｅｑｕｉｒｅｍｅｎｔｓ ａｒｅ ｃｏｎｃｅｐｔｕａｌｌｙ ｅｑｕｉｖａｌｅｎｔ．Ｃａ-
ｐａｃｉｔｙ ｐａｙｍｅｎｔｓ ｏｒ ｃａｐａｃｉｔｙ ｒｅｑｕｉｒｅｍｅｎｔｓ ｈａｖｅ ｂｅｅｎ
ｊｕｓｔｉｆｉｅｄ ｏｎ ｔｈｅ ｇｒｏｕｎｄｓ ｔｈａｔ ｃａｐａｃｉｔｙ ｐｏｓｓｅｓ ｔｈｅ ｐｒｏｐｅｒ-
ｔｉｅｓ ｏｆ ａ ｐｏｓｉｔｉｖｅ ｅｘｔｅｒｎａｌｉｔｙ ａｎｄ ｔｈｅｒｅｆｏｒｅ ｗｉｌｌ ｂｅ ｕｎ-
ｄｅｒ-ｐｒｏｖｉｄｅｄ ｂｙ ｔｈｅ ｍａｒｋｅｔ．Ｃａｐａｃｉｔｙ ｐａｙｍｅｎｔ ｓｙｓｔｅｍｓ
ａｃｔ ｄｉｒｅｃｔｌｙ ｔｏ ａｔｔｒａｃｔ ｎｅｗ ｇｅｎｅｒａｔｉｏｎ ｃａｐａｃｉｔｙ ｉｎｖｅｓｔ-
ｍｅｎｔ， ｔｈｕｓ ｉｎｃｒｅａｓｉｎｇ ｔｈｅ ｔｏｔａｌ ｌｅｖｅｌ ｏｆ ｃａｐａｃｉｔｙ， ａｎｄ
ｉｎｄｉｒｅｃｔｌｙ ｒｅｄｕｃｅ ｓｐｏｔ ｐｒｉｃｅｓ ｄｕｒｉｎｇ ｐｅａｋ ｌｏａｄｓ， ｔｈｕｓ
ｒｅｄｕｃｉｎｇ ｔｈｅ ｏｖｅｒａｌｌ ｖｏｌａｔｉｌｉｔｙ ｏｆ ｓｐｏｔ ｍａｒｋｅｔ ｐｒｉｃｅｓ．

Ｉｎ ｏｒｄｅｒ ｔｏ ｉｎｖｅｓｔｉｇａｔｅ ｌｏｎｇ-ｔｅｒｍ ｅｆｆｅｃｔｓ ｏｆ ｒｅｓｔｒｕｃ-
ｔｕｒｉｎｇ ｏｎ ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ， ｒｅｃｅｎｔｌｙ ｔｈｅｒｅ ａｒｅ ｏｎｌｙ ａ ｆｅｗ
ｓｔｕｄｉｅｓ ｗｈｉｃｈ ｈａｖｅ ａｎａｌｙｚｅｄ ｇｅｎｅｒａｔｉｏｎ ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ ｂｅ-

ｈａｖｉｏｒ ｉｎ ａ ｒｅｓｔｒｕｃｔｕｒｅｄ ｅｎｖｉｒｏｎｍｅｎｔ ｆｒｏｍ ｂｏｔｈ ｑｕａｌｉｔａ-
ｔｉｖｅ ａｎｄ ｑｕａｎｔｉｔａｔｉｖｅ ｐｅｒｓｐｅｃｔｉｖｅｓ．

Ｂｏｔｔｅｒｕｄ ａｎｄ Ｋｏｒｐａｓ ｆｏｒｍｕｌａｔｅ ｔｈｅ ｐｏｗｅｒ ｇｅｎｅｒａ-
ｔｉｏｎ ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ ｐｒｏｂｌｅｍ ｆｏｒ ａ ｄｅｃｅｎｔｒａｌｉｚｅｄ ａｎｄ ｐｒｏｆｉｔ-
ｍａｘｉｍｉｓｉｎｇ ｉｎｖｅｓｔｏｒ ｏｐｅｒａｔｉｎｇ ｉｎ ａ ｒｅｓｔｒｕｃｔｕｒｅｄ ｃｏｍｐｅｔ-
ｉｔｉｖｅ ｐｏｗｅｒ ｓｙｓｔｅｍ．Ｔｈｅｙ ｈａｖｅ ｅｘａｍｉｎｅｄ ｈｏｗ ｕｎｃｅｒ-
ｔａｉｎｔｙ ｉｎｆｌｕｅｎｃｅｓ ｔｈｅ ｏｐｔｉｍａｌ ｔｉｍｉｎｇ ｏｆ ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔｓ ｉｎ
ｎｅｗ ｐｏｗｅｒ ｇｅｎｅｒａｔｉｏｎ ｃａｐａｃｉｔｙ ｂｙ ｒｅａｌ ｏｐｔｉｏｎ ａｐｐｒｏａｃｈ
ａｎｄ ｈｏｗ ａ ｆｉｘｅｄ ｏｒ ｖｉａｂｌｅ ｃａｐａｃｉｔｙ ｐａｙｍｅｎｔ ｗｏｕｌｄ ｉｎ-
ｆｌｕｅｎｃｅ ｔｈｅ ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ ｄｅｃｉｓｉｏｎ， ａｎｄ ｄｉｓｃｕｓｓｅｄ ｔｈｅ ｓｙｓ-
ｔｅｍ ｃｏｎｓｅｑｕｅｎｃｅ ｏｆ ｔｈｅ ｒｅｓｕｌｔｉｎｇ ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ ｓｔｒａｔｅ-
ｇｉｅｓ［９］ ．

Ｒｏｃｈｌｉｎ ａｎｄ Ｈｕａｎｇ ｄｅｍｏｎｓｔｒａｔｅ ｔｈｅｒｅ ｉｓ ａ ｃｏｍ-
ｐｌｅｘ ｉｎｔｅｒｒｅｌａｔｉｏｎｓｈｉｐ ｂｅｔｗｅｅｎ ｒｅｓｅｒｖｅ ｍａｒｇｉｎ， ｃｏｎｔｒａｃｔ
ｏｖｅｒ ａｎｄ ｐｒｉｃｅ ｃａｐｓ．Ｔｈｅｉｒ ｓｉｍｕｌａｔｉｏｎ ｒｅｓｕｌｔｓ ｉｎｄｉｃａｔｅ
ｔｈａｔ ｉｎ ｄｅｓｉｇｎｉｎｇ ａ ｒｅｓｏｕｒｃｅ ａｄｅｑｕａｃｙ ｒｅｑｕｉｒｅｍｅｎｔ， ｔｈｅ
ｄｅｃｉｓｉｏｎｓ ｏｎ ｔｈｅ ｒｅｓｅｒｖｅ ｍａｒｇｉｎ， ｔｈｅ ｐｅｒｃｅｎｔａｇｅ ｏｆ ｃｏｎ-
ｔｒａｃｔ ｃｏｖｅｒ， ａｎｄ ｔｈｅ ｌｅｖｅｌ ｏｆ ｐｒｉｃｅ ｃａｐｓ ｓｈｏｕｌｄ ｎｏｔ ｂｅ
ｍａｄｅ ｉｎ ｉｓｏｌａｔｉｏｎ［１０］．

Ｋａｈｎ ａｓｓｅｒｔｓ ｔｈａｔ ｃａｐａｃｉｔｙ ｒｅｑｕｉｒｅｍｅｎｔｓ ａｒｅ ａ ｖｅｒｙ
ｉｎｅｆｆｉｃｉｅｎｔ ｗａｙ ｏｆ ｐｒｏｖｉｄｉｎｇ ｒｅｌｉａｂｉｌｉｔｙ； ｔｈｅｙ ｔｅｎｄ ｔｏ
ｐｒｏｖｉｄｅ ｉｔ ａｔ ｆａｒ ｔｏｏ ｈｉｇｈ ａ ｃｏｓｔ．Ａｎｄ ｈｅ ａｌｓｏ ａｒｇｕｅｓ
ｔｈａｔ ｔｈｅ ｈｉｇｈｅｓｔ ｐｒｉｏｒｉｔｙ ｍｕｓｔ ｇｏ ｔｏ ｅｓｔａｂｌｉｓｈｉｎｇ ｔｈｅ ｅｓ-
ｓｅｎｔｉａｌ ｃｏｎｄｉｔｉｏｎ ｏｆ ａｎ ｉｄｅａｌｌｙ ｆｕｎｃｔｉｏｎｉｎｇ ｅｎｅｒｇｙ ｍａｒ-
ｋｅｔ ｂｙ ｒｅａｌ-ｔｉｍｅ ｍｅｔｅｒｉｎｇ ａｎｄ ｐｒｉｃｉｎｇ ａｔ ｌｅａｓｔ ｏｎ ａｎ
ｈｏｕｒｌｙ ｂａｓｉｓ ｔｏ ａ ｓｕｆｆｉｃｉｅｎｔ ｆｒａｃｔｉｏｎ ｏｆ ｔｈｅ ｍａｒｋｅｔ［ １１］ ．

Ｄｅ Ｖｒｉｅｓ ｑｕａｌｉｔａｔｉｖｅｌｙ ｒｅｖｉｅｗｓ ｔｈｅ ａｄｖａｎｔａｇｅｓ ａｎｄ
ｄｉｓａｄｖａｎｔａｇｅｓ ｏｆ ｖａｒｉｏｕｓ ｃａｐａｃｉｔｙ ｍｅｃｈａｎｉｓｍｓ ｉｍｐｌｅ-
ｍｅｎｔｅｄ ｉｎ ｃｕｒｒｅｎｔｌｙ ｉｎ-ｏｐｅｒａｔｉｎｇ ｍａｒｋｅｔｓ ａｎｄ ｐｒｏｐｏｓｅｄ
ｉｎ ｌｉｔｅｒａｔｕｒｅ．Ｈｉｓ ａｎａｌｙｓｉｓ ｆｏｃｕｓｅｓ ｓｐｅｃｉｆｉｃａｌｌｙ ｕｐｏｎ ｏｐ-
ｔｉｏｎｓ ｆｏｒ Ｅｕｒｏｐｅａｎ ｍａｒｋｅｔｓ， ｗｈｉｃｈ ｔｙｐｉｃａｌｌｙ ａｒｅ ｗｉｔｈｏｕｔ
ｍａｎｄａｔｏｒｙ ｐｏｗｅｒ ｐｏｏｌｓ ａｎｄ ｈａｖｅ ｓｉｇｎｉｆｉｃａｎｔ ｅｘｃｈａｎｇｅｓ
ｗｉｔｈ ｎｅｉｇｈｂｏｒｉｎｇ ｍａｒｋｅｔｓ［ １２］ ．

Ｏｗｅｎ ａｒｇｕｅｓ ｔｈａｔ ｌｏｎｇ ｔｅｒｍ ｒｅｓｅｒｖｅｓ ｓｈｏｕｌｄ ｂｅ
ｖｉｅｗｅｄ ａｓ ｐｒｉｃｅ ｉｎｓｕｒａｎｃｅ ａｎｄ ｂｅ ｔｒｅａｔｅｄ ａｓ ａ ｐｒｉｖａｔｅ
ｇｏｏｄ ａｎｄ ｄｉｓｃｕｓｓｅｓ ｔｈｅ ｏｒｉｇｉｎｓ ａｎｄ ｓｈｏｒｔｃｏｍｉｎｇｓ ｏｆ ｃａ-
ｐａｃｉｔｙ ｐａｙｍｅｎｔｓ ａｎｄ ｃａｐａｃｉｔｙ ｒｅｑｕｉｒｅｍｅｎｔｓ ａｎｄ ｅｘ-
ｐｌａｉｎｓ ｈｏｗ ｌｏｎｇ ｔｅｒｍ ｓｕｐｐｌｙ ｃｏｎｔｒａｃｔｓ ｉｎ ｔｈｅ ｆｏｒｍ ｏｆ
ｃａｌｌ ｏｐｔｉｏｎｓ ｗｉｔｈ ｐｒｅｍｉｕｍｓ ｔｈａｔ ｄｅｐｅｎｄ ｏｎ ｔｈｅ ｃｏｎ-
ｔｒａｃｔｓ’ ｓｔｒｉｋｅ ｐｒｉｃｅｓ ｃａｎ ｍｅｅｔ ｔｈｅ ｎｅｅｄ ｆｏｒ ｅｎｓｕｒｉｎｇ
ｓｕｐｐｌｙ ａｄｅｑｕａｃｙ ａｎｄ ｔｈｅ ｆｉｎａｎｃｉａｌ ｈｅａｌｔｈ ｏｆ ｔｈｅ ｇｅｎｅｒａ-
ｔｉｏｎ ｓｅｃｔｏｒ［１３］ ．

Ｔｈｅ ｒｅｓｔ ｏｆ ｔｈｉｓ ｐａｐｅｒ ｉｓ ｏｒｇａｎｉｚｅｄ ａｓ ｆｏｌｌｏｗｉｎｇｓ．
Ｔｈｅ ｎｅｘｔ ｓｅｃｔｉｏｎ ｇｉｖｅｓ ａｎ ｅｘｐｌａｎａｔｉｏｎ ｏｆ ｔｈｅ ｕｎｉｑｕｅ
ｃｈａｒａｃｔｅｒ ｏｆ ｅｌｅｃｔｒｉｃｉｔｙ ｍａｒｋｅｔ， ｔｈａｔ ｉｓ， ｔｈｅ ｒｅａｓｏｎｓ ｗｈｙ
ｉｔ ｉｓ ｄｉｆｆｅｒｅｎｔ ｆｒｏｍ ｏｔｈｅｒ ｃｏｍｍｏｄｉｔｙ ｍａｒｋｅｔｓ．Ｆｕｒｔｈｅｒ ｉｎ
ｓｅｃｔｉｏｎ ３， ｔｈｅ ｐｒｏｂｌｅｍ ｏｆ ｇｅｎｅｒａｔｉｏｎ ｃａｐａｃｉｔｙ ｉｎ ｅｌｅｃ-
ｔｒｉｃｉｔｙ ｍａｒｋｅｔｓ ｗｉｔｈｏｕｔ ｓｐｅｃｉａｌ ｃａｐａｃｉｔｙ ｍｅｃｈａｎｉｓｍｓ ｉｓ
ｄｉｓｃｕｓｓｅｄ．Ａｆｔｅｒ ｔｈａｔ， ｗｅ ｒｅｖｉｅｗ ｓｅｖｅｒａｌ ａｌｔｅｒｎａｔｉｖｅ ｃａ-
ｐａｃｉｔｙ ｍｅｃｈａｎｉｓｍｓ ａｄｏｐｔｅｄ ｉｎ ｃｕｒｒｅｎｔｌｙ ｒｕｎｎｉｎｇ ｍａｒ-
ｋｅｔｓ ａｎｄ ｐｒｏｐｏｓｅｄ ｉｎ ｔｈｅ ｌｉｔｅｒａｔｕｒｅ．Ｔｈｅｎ ｗｅ ｆｏｃｕｓ ｏｎ
ｍａｋｉｎｇ ａｎ ｅｖａｌｕａｔｉｏｎ ｏｆ ｃａｐａｃｉｔｙ ｐａｙｍｅｎｔ ｓｙｓｔｅｍｓ．Ｔｈｅ
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ｆｉｎａｌ ｓｅｃｔｉｏｎ ｉｓ ｏｕｒ ｃｏｎｃｌｕｄｉｎｇ ｍａｒｋｓ．
2　The reasons for capacity mechanisms

Ｔｈｅ ｄｅｔｅｒｍｉｎａｎｔ ｒｅａｓｏｎ ｆｏｒ ｃａｐａｃｉｔｙ ｍｅｃｈａｎｉｓｍｓ
ｉｎ ｅｌｅｃｔｒｉｃｉｔｙ ｍａｒｋｅｔｓ ｉｓ ｔｈｅ ｕｎｉｑｕｅ ｃｈａｒａｃｔｅｒｉｓｔｉｃｓ ｏｆ ｅ-
ｌｅｃｔｒｉｃｉｔｙ ｓｕｐｐｌｙ ａｎｄ ｄｅｍａｎｄ ａｓ ｔｈｅ ｆｏｌｌｏｗｉｎｇ：

１） Ｌａｒｇｅ ｖａｒｉａｔｉｏｎｓ ｉｎ ｄｅｍａｎｄ ｆｏｒ ｅｌｅｃｔｒｉｃｉｔｙ ｏｖｅｒ
ｔｈｅ ｃｏｕｒｓｅ ｏｆ ａ ｙｅａｒ ａｎｄ ｕｎｃｅｒｔａｉｎ ｌｏａｄ ｇｒｏｗｔｈ ｉｎ ｔｈｅ
ｆｕｔｕｒｅ；

２） Ｅｃｏｎｏｍｉｃａｌ ｎｏｎ-ｓｔｏｒａｂｉｌｉｔｙ；
３） Ｔｈｅ ｃａｐｉｔａｌ-ｉｎｔｅｎｓｉｖｅ ｎａｔｕｒｅ ａｎｄ ｌｏｎｇ ｌｅａｄ ｔｉｍｅ

ｏｆ ｎｅｗ ｇｅｎｅｒａｔｉｏｎ ｆａｃｉｌｉｔｉｅｓ；
４） Ｔｈｅ ｎｅｅｄ ｔｏ ｐｈｙｓｉｃａｌｌｙ ｂａｌａｎｃｅ ｓｕｐｐｌｙ ａｎｄ ｄｅ-

ｍａｎｄ ａｔ ｅｖｅｒｙ ｐｏｉｎｔ ｏｎ ｔｈｅ ｎｅｔｗｏｒｋ ｃｏｎｔｉｎｕｏｕｓｌｙ ｔｏ
ｍｅｅｔ ｐｈｙｓｉｃａｌ ｃｏｎｓｔｒａｉｎｔｓ ｏｎ ｖｏｌｔａｇｅ， ｆｒｅｑｕｅｎｃｙ， ａｎｄ
ｓｔａｂｉｌｉｔｙ；

５） Ｔｈｅ ｉｎａｂｉｌｉｔｙ ｔｏ ｃｏｎｔｒｏｌ ｐｏｗｅｒ ｆｌｏｗｓ ｔｏ ｍｏｓｔ ｉｎ-
ｄｉｖｉｄｕａｌ ｃｏｎｓｕｍｅｒｓ；

６） Ｌｉｍｉｔｅｄ ｕｓｅ ｏｆ ｒｅａｌ ｔｉｍｅ ｐｒｉｃｉｎｇ ｂｙ ｒｅｔａｉｌ ｃｏｎ-
ｓｕｍｅｒｓ；

７） Ｔｈｅ ｅｘｐｅｃｔｅｄ ｈｉｇｈ ｒｅｌｉａｂｉｌｉｔｙ ｏｆ ｐｏｗｅｒ ｓｙｓｔｅｍｓ
ｄｕｅ ｔｏ ｔｈｅ ｉｍｐｏｒｔａｎｃｅ ｏｆ ｅｌｅｃｔｒｉｃｉｔｙ ｔｏ ｍｏｄｅｒｎ ｌｉｆｅ．

Ｔｈｅｒｅ ａｒｅ ｓｅｖｅｒａｌ ｉｍｐｏｒｔａｎｔ ｉｍｐｌｉｃａｔｉｏｎｓ ｆｒｏｍ
ｔｈｅｓｅ ａｔｔｒｉｂｕｔｅｓ．Ｆｉｒｓｔ ａｎｄ ｆｏｒｅｍｏｓｔ， ａ ｌａｒｇｅ ａｍｏｕｎｔ ｏｆ
ｇｅｎｅｒａｔｉｎｇ ｃａｐａｃｉｔｙ ｔｈａｔ ｉｓ ａｖａｉｌａｂｌｅ ｔｏ ｍｅｅｔ ｐｅａｋ ｄｅ-
ｍａｎｄ ｐｌｕｓ ｔｈｅ ａｓｓｏｃｉａｔｅｄ ｏｐｅｒａｔｉｎｇ ｒｅｓｅｒｖｅ ｒｅｑｕｉｒｅ-
ｍｅｎｔｓ ｓｕｐｐｌｉｅｓ ｒｅｌａｔｉｖｅｌｙ ｓｍａｌｌ ａｍｏｕｎｔｓ ｏｆ ｅｎｅｒｇｙ ｄｕｒ-
ｉｎｇ ｔｈｅ ｙｅａｒ．Ｐｏｔｅｎｔｉａｌ ｉｎｖｅｓｔｏｒｓ ｉｎ ｎｅｗ ｇｅｎｅｒａｔｉｎｇ ｃａ-
ｐａｃｉｔｙ ｍｕｓｔ ｅｘｐｅｃｔ ｔｏ ｃｏｖｅｒ ｔｈｅｉｒ ｖａｒｉａｂｌｅ ｏｐｅｒａｔｉｎｇ
ｃｏｓｔｓ， ｔｈｅｉｒ ｆｉｘｅｄ ｏｐｅｒａｔｉｎｇ ａｎｄ ｍａｉｎｔｅｎａｎｃｅ ｃｏｓｔｓ， ａｎｄ
ｔｈｅｉｒ ｃａｐｉｔａｌ ｃｏｓｔｓ ｆｒｏｍ ｓａｌｅｓ ｏｆ ｅｎｅｒｇｙ ａｎｄ ｏｐｅｒａｔｉｎｇ
ｒｅｓｅｒｖｅｓ ｏｖｅｒ ｔｈｅ ｌｉｆｅ ｏｆ ｇｅｎｅｒａｔｉｎｇ ｃａｐａｃｉｔｙ ｕｎｄｅｒ ｃｏｎ-
ｓｉｄｅｒａｔｉｏｎ．Ｔｈｅ ｐｒｏｆｉｔａｂｉｌｉｔｙ ｏｆ ｇｅｎｅｒａｔｉｎｇ ｕｎｉｔｓ ｔｈａｔ ａｒｅ
ｌｉｋｅｌｙ ｔｏ ｏｐｅｒａｔｅ ｏｎｌｙ ｆｏｒ ａ ｒｅｌａｔｉｖｅｌｙ ｓｍａｌｌ ｎｕｍｂｅｒ ｏｆ
ｈｏｕｒｓ ｉｎ ｅａｃｈ ｙｅａｒ （“ｐｅａｋｉｎｇ ｃａｐａｃｉｔｙ”） ｉｓ ｅｓｐｅｃｉａｌｌｙ
ｓｅｎｓｉｔｉｖｅ ｔｏ ｔｈｅ ｌｅｖｅｌ ｏｆ ｐｒｉｃｅｓ ｔｈａｔ ａｒｅ ｒｅａｌｉｚｅｄ ｄｕｒｉｎｇ
ｔｈｅ ｓｍａｌｌ ｎｕｍｂｅｒ ｏｆ ｈｉｇｈ ｄｅｍａｎｄ ｈｏｕｒｓ ｉｎ ｗｈｉｃｈ ｔｈｅｙ
ｐｒｏｖｉｄｅ ｅｎｅｒｇｙ ｏｒ ｏｐｅｒａｔｉｎｇ ｒｅｓｅｒｖｅｓ．Ｒｅｌｙｉｎｇ ｏｎ ｐｅｒｉ-
ｏｄｉｃ ｐｒｉｃｅ ｓｐｉｋｅ ｔｏ ｓｉｇｎａｌ ｔｈｅ ｎｅｅｄ ｆｏｒ ｐｅａｋｉｎｇ ｃａｐａｃｉｔｙ
ｈａｓ ｓｏｍｅ ｓｉｇｎｉｆｉｃａｎｔ ｗｅａｋｎｅｓｓ．Ｉｆ ｗｉｔｈｏｕｔ ａｎｙ ｃａｐａｃｉｔｙ
ｐａｙｍｅｎｔ， ｓｏｍｅ ｇｅｎｅｒａｔｉｏｎ ｃｏｍｐａｎｉｅｓ ｅｓｐｅｃｉａｌｌｙ ｔｈｏｓｅ
ｐｒｏｖｉｄｉｎｇ ｐｅａｋ ｃａｐａｃｉｔｉｅｓ ｍａｙ ｎｏｔ ｂｅ ａｂｌｅ ｔｏ ｒｅｃｏｖｅｒ
ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ ｃｏｓｔｓ ｆｒｏｍ ａ ｃｏｍｐｅｔｉｔｉｖｅ ｇｅｎｅｒａｔｉｏｎ ｍａｒｋｅｔ．
Ａｎｄ ｔｈｅ ｕｎｃｅｒｔａｉｎ ｄｅｍａｎｄ ｇｒｏｗｔｈ ｆｏｒ ｅｌｅｃｔｒｉｃｉｔｙ ｉｎ ｔｈｅ
ｆｕｔｕｒｅ， ｃａｐｉｔａｌ-ｉｎｔｅｎｓｉｖｅ ａｎｄ ｌｏｎｇ ｌｉｆｅ ｔｉｍｅ ｎａｔｕｒｅ ｏｆ
ｎｅｗ ｇｅｎｅｒａｔｉｏｎ ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔｓ ｔｏｇｅｔｈｅｒ ｃａｕｓｅ ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ
ｒｉｓｋ ｔｏ ｂｅ ｈｉｇｈ．Ｅｖｅｎ ｗｈｅｎ ｔｈｅ ｅｘｐｅｃｔｅｄ ａｖｅｒａｇｅ ｉｎ-
ｃｏｍｅ ｏｆ ｔｈｉｓ ｐｏｔｅｎｔｉａｌ ｇｅｎｅｒａｔｏｒ ｉｓ ｅｎｏｕｇｈ ｔｏ ｒｅｃｏｖｅｒ ｉｔｓ
ｖａｒｉａｂｌｅ ａｎｄ ｃａｐｉｔａｌ ｃｏｓｔｓ ｗｉｔｈ ａ ｒｅａｓｏｎａｂｌｅ ｐｒｏｆｉｔ ｍａｒ-
ｇｉｎ， ａ ｒｉｓｋ-ａｖｅｒｓｉｏｎ ｆｉｒｍ ｗｏｕｌｄ ｆｅｅｌ ｔｈａｔ ｔｈｅ ｈｉｇｈ ｖｏｌａ-
ｔｉｌｉｔｙ ｏｆ ｔｈｅ ｇｅｎｅｒａｔｏｒ’ ｓ ｉｎｃｏｍｅ ｒｅｎｄｅｒｓ ｔｈｅ ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ
ｖｅｒｙ ｒｉｓｋｙ， ａｎｄ ｃｏｎｓｅｑｕｅｎｔｌｙ ｔｈｅ ｆｉｒｍ ｗｏｕｌｄ ｔｕｒｎ ｄｏｗｎ

ｔｈｅ ｏｐｐｏｒｔｕｎｉｔｙ ｔｏ ｉｎｖｅｓｔ．Ｓｔｒｂａｃ ａｎｄ Ｋｉｒｓｃｈｅｎ ｄｅｍｏｎ-
ｓｔｒａｔｅ ｔｈａｔ ｔｈｅ ｕｎｃｅｒｔａｉｎｔｙ ｏｆ ｔｈｅ ｒｅｔｕｒｎｓ ｌｅａｄｓ ｒｉｓｋ-ａ-
ｖｅｒｓｅ ｉｎｖｅｓｔｏｒｓ ｔｏ ｕｎｄｅｒ-ｉｎｖｅｓｔ ｉｎ ｐｅａｋｉｎｇ ｕｎｉｔｓ［１４］．

Ｓｅｃｏｎｄ， ｇｉｖｅｎ ｔｈｅ ｐａｒｔｉｃｕｌａｒ ａｔｔｒｉｂｕｔｅｓ ｏｆ ｅｌｅｃｔｒｉｃｉ-
ｔｙ ｓｅｒｖｉｃｅ， ｃｏｎｓｕｍｅｒｓ ｗｉｌｌ ｎｏｔ ｔｏｌｅｒａｔｅ ｅｘｔｒｅｍｅ ｐｒｉｃｅ
ｖｏｌａｔｉｌｉｔｙ ｏｒ ｒｅｌｉａｂｉｌｉｔｙ ｒｉｓｋｓ．Ｅｌｅｃｔｒｉｃｉｔｙ ｉｓ ｎｏｔ ｌｉｋｅ ｏｔｈｅｒ
ｐｒｏｄｕｃｔｓ ａｎｄ ｈａｓ ｏｆｔｅｎ ｂｅｅｎ ｃｈａｒａｃｔｅｒｉｚｅｄ ａｓ ｂｅｉｎｇ ｉｍ-
ｂｕｅｄ ｗｉｔｈ ｔｈｅ ｐｕｂｌｉｃ ｉｎｔｅｒｅｓｔ．Ｂｅｃａｕｓｅ ｅｌｅｃｔｒｉｃｉｔｙ ｉｓ ａ
ｎｅｃｅｓｓｉｔｙ ｏｆ ｍｏｄｅｒｎ ｌｉｆｅ ａｎｄ ｉｓ ａ ｐｒｏｄｕｃｔ ｆｏｒ ｗｈｉｃｈ
ｔｈｅｒｅ ａｒｅ ｆｅｗ ｉｆ ａｎｙ ｓｕｂｓｔｉｔｕｔｅｓ （ ｉｎ ｔｈｅ ｓｈｏｒｔ ｒｕｎ ａｔ
ｌｅａｓｔ）， ｐｏｌｉｃｉｅｓ ｈａｖｅ ｂｅｅｎ ｉｎｓｔｉｔｕｔｅｄ ｔｏ ｅｎｓｕｒｅ ｕｎｉｖｅｒ-
ｓａｌ ａｃｃｅｓｓ ａｎｄ ｖｅｒｙ ｈｉｇｈ ｓｔａｎｄａｒｄｓ ｏｆ ｒｅｌｉａｂｉｌｉｔｙ， ｓｕｃｈ
ａｓ “ ｏｎｅ ｄａｙ ｉｎ ｔｅｎ ｙｅａｒｓ” ｃｒｉｔｅｒｉｏｎ．Ｉｎｄｉｖｉｄｕａｌ ｃｏｎ-
ｓｕｍｅｒｓ ａｎｄ ｔｈｅ ｅｃｏｎｏｍｙ ａｓ ａ ｗｈｏｌｅ ｃａｎｎｏｔ ｔｏｌｅｒａｔｅ ｐｅ-
ｒｉｏｄｓ ｏｆ ｅｉｔｈｅｒ ｈｉｇｈｌｙ ｖｏｌａｔｉｌｅ ｐｒｉｃｅｓ ａｎｄ ／ｏｒ ｉｎａｄｅｑｕａｔｅ
ｓｕｐｐｌｉｅｓ．Ｉｍｐｏｓｉｎｇ ａ ｍａｒｋｅｔ ｔｈａｔ ｐｒｅｓｕｍｅｓ， ａｎｄ ｉｎ-
ｄｅｅｄ， ｄｅｐｅｎｄｓ ｕｐｏｎ ｐｅｒｉｏｄｓ ｏｆ ｐｒｉｃｅ ｖｏｌａｔｉｌｉｔｙ ａｎｄ ｐｅ-
ｒｉｏｄｉｃ ｈｉｇｈ ｐｒｉｃｅｓ ｉｓ ｔｈｅｒｅｆｏｒｅ ｎｏｔ ｉｎ ｔｈｅ ｐｕｂｌｉｃ ｉｎｔｅｒｅｓｔ
ａｎｄ ｕｎａｃｃｅｐｔａｂｌｅ．

Ｉｎ ｓｈｏｒｔ， ｃａｐａｃｉｔｙ ｍｅｃｈａｎｉｓｍｓ ｓｈｏｕｌｄ ｂｅ ｄｅｓｉｇｎｅｄ
ｔｏ ｄａｍｐｅｎ ｔｈｅ ｂｏｏｍ-ａｎｄ-ｂｕｓｔ ｃｙｃｌｅｓ ｉｎ ｇｅｎｅｒａｔｉｎｇ ｃａ-
ｐａｃｉｔｙ， ｉｍｐｒｏｖｅ ｔｈｅ ｓｔａｂｉｌｉｔｙ ａｎｄ ｐｒｅｄｉｃｔａｂｉｌｉｔｙ ｏｆ ｓｙｓ-
ｔｅｍ ｒｅｌｉａｂｉｌｉｔｙ， ａｎｄ ｍｉｎｉｍｉｚｅ ｒｉｓｋｓ ｔｏ ｃｏｎｓｕｍｅｒｓ ｆｒｏｍ
ｖｏｌａｔｉｌｅ ｐｒｉｃｅｓ．
3　The problem of generation capacity

in energy-only electricity markets
　　 Ｉｎ ｅｎｅｒｇｙ-ｏｎｌｙ ｅｌｅｃｔｒｉｃｉｔｙ ｍａｒｋｅｔｓ ｇｅｎｅｒａｔｏｒｓ ｂｉｄ
ｏｎｌｙ ｅｎｅｒｇｙ ｐｒｉｃｅｓ ａｎｄ， ｉｎ ｔｈｅ ａｂｓｅｎｃｅ ｏｆ ｃｏｎｓｔｒａｉｎｔｓ，
ａｌｌ ｂｉｄｓ ｂｅｌｏｗ ｔｈｅ ｍａｒｋｅｔ-ｃｌｅａｒｉｎｇ ｐｒｉｃｅ ｉｎ ｅａｃｈ ｈｏｕｒ
ｇｅｔ ｄｉｓｐａｔｃｈｅｄ ａｎｄ ｐａｉｄ ｔｈｅ ｍａｒｋｅｔ-ｃｌｅａｒｉｎｇ ｐｒｉｃｅ．Ｔｈｅ
ｐｒｉｍａｒｙ ｉｎｃｏｍｅ ｓｏｕｒｃｅ ｆｏｒ ｒｅｃｏｖｅｒｙ ｏｆ ｃａｐａｃｉｔｙ ｃｏｓｔ ｉｓ
ｔｈｅ ｄｉｆｆｅｒｅｎｃｅ ｂｅｔｗｅｅｎ ｔｈｅ ｍａｒｋｅｔ ｃｌｅａｒｉｎｇ ｐｒｉｃｅ ａｎｄ
ｔｈｅ ｇｅｎｅｒａｔｏｒｓ’ ｍａｒｇｉｎａｌ ｃｏｓｔｓ．Ｗｈｅｎ ａｎｃｉｌｌａｒｙ ｓｅｒｖ-
ｉｃｅｓ ａｒｅ ｐｒｏｃｕｒｅｄ ｓｅｐａｒａｔｅｌｙ ｂｙ ｔｈｅ ｓｙｓｔｅｍ ｏｐｅｒａｔｏｒ，
ｇｅｎｅｒａｔｏｒｓ ｃａｎ ｅａｒｎ ａｄｄｉｔｉｏｎａｌ ｒｅｖｅｎｕｅ ｂｙ ｓｅｌｌｉｎｇ ａｎｃｉｌ-
ｌａｒｙ ｓｅｒｖｉｃｅｓ， ｓｕｃｈ ａｓ ｒｅｇｕｌａｔｉｏｎ ａｎｄ ｓｐｉｎｎｉｎｇ ｒｅｓｅｒｖｅ
ｃａｐａｃｉｔｙ， ｔｈｒｏｕｇｈ ｓｈｏｒｔ ｔｅｒｍ ａｎｃｉｌｌａｒｙ ｓｅｒｖｉｃｅ ｍａｒｋｅｔｓ
ｏｒ ｌｏｎｇ ｔｅｒｍ ｃｏｎｔｒａｃｔｓ．

Ａｓ ｔｈｅ ｔｈｅｏｒｅｔｉｃａｌ ｂａｓｉｓ， ｗｏｒｋ ｂｙ Ｃａｒａｍａｎｉｓ ｓｈｏｗｓ
ｔｈａｔ ｕｎｄｅｒ ｉｄｅａｌ ｃｏｎｄｉｔｉｏｎｓ， ｅｌｅｃｔｒｉｃｉｔｙ-ｏｎｌｙ ｍａｒｋｅｔｓ
ｐｒｏｖｉｄｅｄ ｅｆｆｉｃｉｅｎｔ ｏｕｔｃｏｍｅｓ ｉｎ ｂｏｔｈ ｔｈｅ ｓｈｏｒｔ ａｎｄ ｔｈｅ
ｌｏｎｇ ｔｅｒｍ［１５］ ．Ｇｅｎｅｒａｌｌｙ， ｔｈｉｓ ｓｃｈｏｏｌ ｏｆ ｔｈｏｕｇｈｔ ａｓｓｅｒｔｓ
ｔｈａｔ ｕｎｄｅｒｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ ｗｏｕｌｄ ｂｅ ｃａｕｓｅｄ ｂｙ ｏｂｓｔａｃｌｅｓ ｔｏ
ｔｈｅ ｐｒｏｐｅｒ ｆｕｎｃｔｉｏｎｉｎｇ ｏｆ ｔｈｅ ｍａｒｋｅｔ ｍｅｃｈａｎｉｓｍ， ｓｕｃｈ
ａｓ ｐｒｉｃｅ ｒｅｓｔｒｉｃｔｉｏｎｓ ｏｒ ｃｏｎｓｔｒｕｃｔｉｏｎ ｐｅｒｍｉｔｓ．Ｔｈｅ ｐｒｏｐｅｒ
ｃｏｕｒｓｅ ｏｆ ａｃｔｉｏｎ， ｉｎ ｔｈｉｓ ｖｉｅｗ， ｉｓ ｔｏ ｉｍｐｒｏｖｅ ｔｈｅ ｉｎｖｅｓｔ-
ｍｅｎｔ ｃｌｉｍａｔｅ ｂｙ ｅｌｉｍｉｎａｔｉｎｇ ａｌｌ ｅｘｔｒａｎｅｏｕｓ ｓｏｕｒｃｅｓ ｏｆ
ｒｉｓｋ， ｓｕｃｈ ａｓ ｒｅｇｕｌａｔｏｒｙ ｒｉｓｋ ａｎｄ ｏｔｈｅｒ ｏｂｓｔａｃｌｅｓ ｔｏ ｉｎ-
ｖｅｓｔｍｅｎｔ．Ｔｈｉｓ ｋｉｎｄ ｏｆ ｆｒｅｅ ｍａｒｋｅｔ ｉｄｅｏｌｏｇｕｅ ｂｅｌｉｅｖｅｓ
ｔｈａｔ ｔｈｅ ｃａｐａｃｉｔｙ ｍａｒｋｅｔｓ ｏｒ ｃａｐａｃｉｔｙ ｐａｙｍｅｎｔｓ ａｒｅ ｎｏｔ
ｎｅｅｄｅｄ ａｔ ａｌｌ， ａｎｄ ｅｖｅｒｙｔｈｉｎｇ ｃｏｕｌｄ ｂｅ ｄｅａｌｔ ｗｉｔｈ ｂｙ
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ｍａｒｋｅｔ ｆｏｒｃｅｓ ｉｎ ｔｈｅ ｅｎｅｒｇｙ-ｏｎｌｙ ｍａｒｋｅｔ．Ｉｎ ａ ｐｅｒｆｅｃｔｌｙ
ｃｏｍｐｅｔｉｔｉｖｅ ｍａｒｋｅｔ ｗｈｅｒｅ ｐｒｉｃｅｓ ｏｆ ｅｌｅｃｔｒｉｃｉｔｙ ｖａｒｙ ｃｏｎ-
ｔｉｎｕｏｕｓｌｙ ｔｏ ｒｅｆｌｅｃｔ ｔｈｅ ｓｕｐｐｌｙ ａｎｄ ｄｅｍａｎｄ ｓｔａｔｕｓ ａｔ
ｅａｃｈ ｍｏｍｅｎｔ， ｐａｙｍｅｎｔ ｔｏ ｉｎｆｒａ-ｍａｒｇｉｎａｌ ｇｅｎｅｒａｔｏｒｓ
（ａｂｏｖｅ ｔｈｅ ｓｙｓｔｅｍ ｍａｒｇｉｎａｌ ｃｏｓｔ） ｓｈｏｕｌｄ ｃｏｖｅｒ ｔｈｅｉｒ
ｃａｐａｃｉｔｙ ｃｏｓｔｓ．Ｅｃｏｎｏｍｉｃ ｔｈｅｏｒｙ ｔｅｌｌｓ ｕｓ ｔｈａｔ ｉｎ ａ ｌｏｎｇ-
ｔｅｒｍ ｅｑｕｉｌｉｂｒｉｕｍ， ｔｈｅ ｏｐｔｉｍａｌ ｃａｐａｃｉｔｙ ｓｔｏｃｋ ｉｓ ｓｕｃｈ
ｔｈａｔ ｓｃａｒｃｉｔｙ ｐａｙｍｅｎｔｓ ｔｏ ｔｈｅ ｍａｒｇｉｎａｌ ｇｅｎｅｒａｔｏｒｓ， ｉｎ
ｃａｓｅ ｄｅｍａｎｄ ｅｘｃｅｅｄｓ ｓｕｐｐｌｙ， ｗｉｌｌ ｃｏｖｅｒ ｔｈｅ ｃａｐａｃｉｔｙ
ｃｏｓｔ ｏｆ ｔｈｅｓｅ ｇｅｎｅｒａｔｏｒｓ．Ｔｈｉｓ ｅｑｕｉｌｉｂｒｉｕｍ ｉｓ ａｃｈｉｅｖｅｄ
ｔｈｒｏｕｇｈ ｅｘｉｔｓ ｏｆ ｇｅｎｅｒａｔｏｒｓ ｗｈｏｓｅ ｃｏｓｔｓ ｃａｎｎｏｔ ｂｅ ｒｅｃｏｖ-
ｅｒｅｄ ａｎｄ ｅｎｔｒｙ ｏｆ ｎｅｗ ｇｅｎｅｒａｔｏｒｓ ｗｈｏｓｅ ｃｏｓｔ ｓｔｒｕｃｔｕｒｅ
ｗｉｌｌ ｂｒｉｎｇ ｔｈｅｍ ｏｐｅｒａｔｉｎｇ ｐｒｏｆｉｔｓ ｔｈａｔ ｅｘｃｅｅｄ ｔｈｅｉｒ ｃａ-
ｐａｃｉｔｙ ｃｏｓｔｓ［１３］ ．Ｔｈｅｒｅｆｏｒｅ， ｔｈｅｏｒｅｔｉｃａｌｌｙ ａｌｌｏｗｉｎｇ ｔｈｅ
ｐｒｉｃｅｓ ｏｆ ｅｌｅｃｔｒｉｃｉｔｙ ｔｏ ｒｅｆｌｅｃｔ ｓｈｏｒｔ-ｔｅｒｍ ｓｕｐｐｌｙ ａｎｄ ｄｅ-
ｍａｎｄ ｓｔａｔｕｓ ｗｉｌｌ ｃｒｅａｔｅ ｍａｒｋｅｔ ｓｉｇｎａｌｓ ｆｏｒ ａ ｐｒｏｐｅｒ ｃａ-
ｐａｃｉｔｙ ｅｘｐａｎｓｉｏｎ．Ｂｕｔ ｔｈｅ ｒｅｑｕｉｒｅｍｅｎｔｓ ｆｏｒ ｔｈｅｏｒｅｔｉｃａｌ
ｃｏｎｃｌｕｓｉｏｎ ａｒｅ ｓｔｒｏｎｇ： ｔｈｅ ｕｓｕａｌ ｇｅｎｅｒａｌ ｅｑｕｉｌｉｂｒｉｕｍ
ａｓｓｕｍｐｔｉｏｎｓ ｏｆ ａ ｃｏｍｐｌｅｔｅ ｓｅｔ ｏｆ ｓｐｏｔ ａｎｄ ｆｏｒｗａｒｄ ｍａｒ-
ｋｅｔｓ ｏｒ ｐｅｒｆｅｃｔ ｆｏｒｅｓｉｇｈｔ， ｐｒｉｃｅ-ｔａｋｉｎｇ ｂｅｈａｖｉｏｒ ｂｙ ｐｒｏ-
ｄｕｃｅｒｓ ａｎｄ ｃｏｎｓｕｍｅｒｓ， ｒｉｓｋ ｎｅｕｔｒａｌｉｔｙ ｏｒ ａｄｅｑｕａｔｅ ｒｉｓｋ-
ｓｈａｒｉｎｇ ｃｏｎｔｒａｃｔｓ ａｎｄ ｃｏｎｖｅｘ ｐｒｏｄｕｃｔｉｏｎ ｐｏｓｓｉｂｉｌｉｔｉｅｓ．
Ｏｆ ｃｏｕｒｓｅ， ｔｈｅｓｅ ｉｄｅａｌ ｃｏｎｄｉｔｉｏｎｓ ａｒｅ ｎｅｖｅｒ ｓａｔｉｓｆｉｅｄ．

Ｉｎ ｐｒａｃｔｉｃｅ， ｈｏｗｅｖｅｒ， ｅｎｅｒｇｙ-ｏｎｌｙ ｍａｒｋｅｔｓ ｃａｎ
ｏｎｌｙ ｐｒｏｖｉｄｅ ｉｎｃｅｎｔｉｖｅｓ ｆｏｒ ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ ｂｙ ｓｕｂｊｅｃｔｉｎｇ
ｃｏｎｓｕｍｅｒｓ ｔｏ ｐｒｉｃｅ ｖｏｌａｔｉｌｉｔｙ， ｐｒｉｃｅ ｌｅｖｅｌｓ， ｓｕｐｐｌｙ
ｓｈｏｒｔａｇｅ ａｎｄ ａ ｌｅｖｅｌ ｏｆ ｒｉｓｋ ｔｏ ｒｅｌｉａｂｉｌｉｔｙ ｔｈａｔ ｃｕｓｔｏｍｅｒｓ
ａｎｄ ｐｏｌｉｃｙｍａｋｅｒｓ ｗｏｕｌｄ ｆｉｎｄ ｕｎａｃｃｅｐｔａｂｌｅ．Ｆｏｒ ｓｕｃｈ ａ
ｍａｒｋｅｔ ｔｏ ｗｏｒｋ， ｐｒｉｃｅｓ ｍｕｓｔ ｂｅ ｕｎｃｏｎｓｔｒａｉｎｅｄ ｉｎ ｏｒｄｅｒ
ｔｏ ｓｉｇｎａｌ ｉｎｖｅｓｔｏｒｓ ｔｈａｔ ｉｔ ｗｉｌｌ ｂｅ ｆｉｎａｎｃｉａｌｌｙ ｗｏｒｔｈｗｈｉｌｅ
ｔｏ ｂｕｉｌｄ ｎｅｗ ｇｅｎｅｒａｔｉｎｇ ｃａｐａｃｉｔｙ．Ｔｈｅｒｅｆｏｒｅ ａｎ ｅｎｅｒｇｙ-
ｏｎｌｙ ｍａｒｋｅｔ ｉｓ ｃｈａｒａｃｔｅｒｉｚｅｄ ｂｙ ｂｏｏｍ-ａｎｄ-ｂｕｓｔ ｃｙｃｌｅｓ
ａｎｄ ｄｏｅｓ ｎｏｔ ｈａｖｅ ａ ｓｔａｂｌｅ ｅｑｕｉｌｉｂｒｉｕｍ ａｔ ａ ｒｅａｓｏｎａｂｌｅ
ｒｅｌｉａｂｉｌｉｔｙ ｌｅｖｅｌ．

Ｍｏｒｅｏｖｅｒ， ａｓ ａ ｐｒａｃｔｉｃａｌ ｍａｔｔｅｒ， ｄｕｅ ｔｏ ｔｈｅ ｐｏｓｓｉ-
ｂｌｅ ｅｘｅｒｔｉｏｎ ｏｆ ｍａｒｋｅｔ ｐｏｗｅｒ， ｉｎ ｓｏｍｅ ｅｍｅｒｇｉｎｇ ｐｏｗｅｒ
ｍａｒｋｅｔｓ ｐｒｉｃｅ ｃａｐｓ ｏｒ ｂｉｄ ｌｉｍｉｔｓ ｈａｖｅ ｂｅｅｎ ｎｅｃｅｓｓａｒｉｌｙ
ｉｍｐｏｓｅｄ ｏｒ ｐｒｏｐｏｓｅｄ．Ｅｘｐｅｒｉｅｎｃｅ ｔｏ ｄａｔｅ ｆｒｏｍ ｏｐｅｒａｔ-
ｉｎｇ ｃｏｍｐｅｔｉｔｉｖｅ ｗｈｏｌｅｓａｌｅ ｍａｒｋｅｔｓ ｓｕｇｇｅｓｔｓ ｔｈａｔ ｗｉｔｈｏｕｔ
ａ ｃａｐａｃｉｔｙ ｍｅｃｈａｎｉｓｍ， ｉｎｃｅｎｔｉｖｅｓ ｆｏｒ ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ ａｒｅ ｉｎ
ｆａｃｔ ｎｏｔ ａｄｅｑｕａｔｅ ｔｏ ａｃｈｉｅｖｅ ｔｈｅ ｏｂｊｅｃｔｉｖｅｓ ｏｆ ｅｌｅｃｔｒｉｃ
ｉｎｄｕｓｔｒｙ ｒｅｓｔｒｕｃｔｕｒｉｎｇ， ｓｕｃｈ ａｓ ｔｈｅ ｃａｓｅ ｏｃｃｕｒｒｅｄ ｉｎ
Ｃａｌｉｆｏｒｎｉａ ｅｌｅｃｔｒｉｃｉｔｙ ｍａｒｋｅｔｓ．
4　Alternative capacity mechanisms

Ａｓ ｄｉｓｃｕｓｓｅｄ ａｂｏｖｅ， ｅｎｅｒｇｙ ｐｒｉｃｅｓ ｉｎ ｓｏｍｅ ｒｅ-
ｓｔｒｕｃｔｕｒｅｄ ｓｙｓｔｅｍｓ ａｒｅ ｎｏｔ ｈｉｇｈ ｅｎｏｕｇｈ ｔｏ ｐｒｏｍｐｔ ａｄｅ-
ｑｕａｔｅ ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ， ｓｏ ｔｈｅｒｅ ａｒｅ ｖａｒｉｏｕｓ ｃａｐａｃｉｔｙ ｍｅｃｈａ-
ｎｉｓｍｓ ｉｍｐｌｅｍｅｎｔｅｄ ｗｉｔｈ ｃｕｒｒｅｎｔｌｙ ｒｕｎｎｉｎｇ ｍａｒｋｅｔｓ ａｎｄ
ｐｒｏｐｏｓｅｄ ｉｎ ｔｈｅ ｌｉｔｅｒａｔｕｒｅ．Ｄｅ Ｖｒｉｅｓ ｃｏｎｔｒｉｂｕｔｅｓ ａ ｄｅｔａｉｌ
ｄｉｓｃｕｓｓｉｏｎ ｏｆ ｄｉｆｆｅｒｅｎｔ ｃａｐａｃｉｔｙ ｍｅｃｈａｎｉｓｍｓ ａｖａｉｌａｂｌｅ ｔｏ
ｒｅｇｕｌａｔｏｒｓ ｔｏ ｅｎｃｏｕｒａｇｅ ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ ｉｎ ｇｅｎｅｒａｔｉｏｎ ［１２］ ．

4．1　Price-based capacity payments
Ｃａｐａｃｉｔｙ ｐａｙｍｅｎｔｓ ｈａｖｅ ｂｅｅｎ ｗｉｄｅｌｙ ｉｍｐｌｅｍｅｎ-

ｔｅｄ， ｓｕｃｈ ａｓ ｉｎ ｔｈｅ ＵＫ （ ｂｅｆｏｒｅ ｔｈｅ ｎｅｗ ｔｒａｄｉｎｇ ａｒ-
ｒａｎｇｅｍｅｎｔｓ （ＮＥＴＡ））， Ｓｐａｉｎ．Ｇｅｎｅｒａｔｏｒｓ ｉｎ ｓｕｃｈ ｓｙｓ-
ｔｅｍｓ ａｒｅ ｇｉｖｅｎ ａ ｐｅｒ ＭＷ ｐａｙｍｅｎｔ ｂａｓｅｄ ｏｎ ｔｈｅｉｒ ａｖａｉｌ-
ａｂｉｌｉｔｙ （ｗｈｅｔｈｅｒ ｔｈｅｙ ｇｅｔ ｄｉｓｐａｔｃｈｅｄ ｏｒ ｎｏｔ） ｏｒ ｂａｓｅｄ
ｏｎ ｇｅｎｅｒａｔｅｄ ｅｎｅｒｇｙ ａｓ ａｎ ａｄｄｅｒ ｔｏ ｔｈｅ ｅｎｅｒｇｙ ｍａｒｋｅｔ
ｃｌｅａｒｉｎｇ ｐｒｉｃｅ．Ｔｈｅ ｃａｐａｃｉｔｙ ｐａｙｍｅｎｔｓ ａｒｅ ｃｏｌｌｅｃｔｅｄ
ｆｒｏｍ ｃｕｓｔｏｍｅｒｓ ａｓ ａ ｐｒｏｒａｔｅｄ ｕｐｌｉｆｔ ｓｉｍｉｌａｒｌｙ ｔｏ ｏｔｈｅｒ
ｕｐｌｉｆｔ ｃｈａｒｇｅｓ ｓｕｃｈ ａｓ ｔｒａｎｓｍｉｓｓｉｏｎ ｃｈａｒｇｅ．Ｉｎ ｓｏｍｅ ｃａ-
ｓｅｓ， ｃａｐａｃｉｔｙ ｐａｙｍｅｎｔｓ ａｒｅ ｉｎｄｉｓｔｉｎｇｕｉｓｈａｂｌｅ ｆｒｏｍ
ｓｔｒａｎｄｅｄ ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ ｃｏｍｐｅｎｓａｔｉｏｎ， ｗｈｉｃｈ ａｒｅ ｖｉｅｗｅｄ
ａｓ ａｎ ａｄｄｉｔｉｏｎａｌ ｓｏｕｒｃｅ ｏｆ ｒｅｖｅｎｕｅ ｆｏｒ ｔｈｅ ｇｅｎｅｒａｔｏｒｓ
ｔｈａｔ ｉｓ ｎｅｅｄｅｄ ｉｎ ａｄｄｉｔｉｏｎ ｔｏ ｔｈｅ ｃｏｍｐｅｔｉｔｉｖｅ ｅｎｅｒｇｙ
ｒｅｖｅｎｕｅｓ ｉｎ ｏｒｄｅｒ ｔｏ ｇｕａｒａｎｔｅｅ ｔｈｅｉｒ ｐｒｏｆｉｔａｂｉｌｉｔｙ．

Ｔｈｅ ｃｏｎｃｅｐｔ ｏｆ ｃａｐａｃｉｔｙ ｐａｙｍｅｎｔ ｉｓ ｒｏｏｔｅｄ ｉｎ ｔｈｅ
ｔｈｅｏｒｙ ｏｆ ｐｅａｋ ｌｏａｄ ｐｒｉｃｉｎｇ ｗｈｏｓｅ ａｐｐｌｉｃａｔｉｏｎ ｉｎ ｔｈｅ
ｃｏｎｔｅｘｔ ｏｆ ｅｌｅｃｔｒｉｃ ｐｏｗｅｒ ｗａｓ ｐｉｏｎｅｅｒｅｄ ｂｙ Ｂｏｉｔｅｕｘ ［１６］ ．
Ａｃｃｏｒｄｉｎｇ ｔｏ ｔｈｉｓ ｔｈｅｏｒｙ ｇｅｎｅｒａｔｉｏｎ ｏｆ ｅｌｅｃｔｒｉｃｉｔｙ ｒｅ-
ｑｕｉｒｅｓ ｔｗｏ ｆａｃｔｏｒｓ ｏｆ ｐｒｏｄｕｃｔｉｏｎ， ｃａｐａｃｉｔｙ ａｎｄ ｅｎｅｒｇｙ
ｗｈｅｒｅ ｔｈｅ ａｍｏｕｎｔ ｏｆ ｅｎｅｒｇｙ ｔｈａｔ ｃａｎ ｂｅ ｐｒｏｄｕｃｅｄ ｉｎ
ａｎｙ ｇｉｖｅｎ ｔｉｍｅ ｐｅｒｉｏｄ ｉｓ ｃｏｎｓｔｒａｉｎｅｄ ｂｙ ｔｈｅ ａｖａｉｌａｂｌｅ
ｃａｐａｃｉｔｙ．

Ｔｈｅ ｉｄｅａ ｏｆ ｃａｐａｃｉｔｙ ｐａｙｍｅｎｔｓ ｉｓ ｔｈａｔ ｂｙ ｒｅｄｕｃｉｎｇ
ｔｈｅ ｆｉｘｅｄ ｃｏｓｔ ｏｆ ｇｅｎｅｒａｔｉｏｎ， ｔｈｅ ｌｏｎｇ-ｒｕｎ ｍａｒｋｅｔ ｅｑｕｉ-
ｌｉｂｒｉｕｍ ｗｉｌｌ ｓｈｉｆｔ ｔｏｗａｒｄｓ ａ ｌａｒｇｅｒ ｖｏｌｕｍｅ ｏｆ ｇｅｎｅｒａｔｉｎｇ
ｃａｐａｃｉｔｙ．Ｃａｐａｃｉｔｙ ｐａｙｍｅｎｔｓ ａｒｅ ｏｆｔｅｎ ｍａｄｅ ｉｎ ｃｏｍ-
ｐｅｎｓａｔｉｏｎ ｆｏｒ ａｎ ｅｌｅｃｔｒｉｃｉｔｙ ｐｒｉｃｅ ｃａｐ， ｗｈｉｃｈ ｗｏｕｌｄ ｏｔｈ-
ｅｒｗｉｓｅ ｐｒｏｂａｂｌｙ ｌｅａｄ ｔｏ ｉｎｓｕｆｆｉｃｉｅｎｔ ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ．Ｔｙｐｉ-
ｃａｌｌｙ， ｃａｐａｃｉｔｙ ｐａｙｍｅｎｔｓ ａｒｅ ｅｘｔｅｎｄｅｄ ｔｏ ａｌｌ ｇｅｎｅｒａｔｉｎｇ
ｕｎｉｔｓ， ｆｏｒ ｒｅａｓｏｎｓ ｏｆ ｆａｉｒｎｅｓｓ， ｉｎ ｏｒｄｅｒ ｎｏｔ ｔｏ ｄｉｓｔｏｒｔ
ｃｏｍｐｅｔｉｔｉｏｎ ａｎｄ ｔｏ ｓｔｉｍｕｌａｔｅ ｇｅｎｅｒａｔｉｎｇ ｃｏｍｐａｎｉｅｓ ｔｏ
ｄｅｌａｙ ｔｈｅ ｄｅｃｏｍｍｉｓｓｉｏｎｉｎｇ ｏｆ ｏｌｄ ｕｎｉｔｓ．

Ｔｈｅ ｅｆｆｅｃｔｉｖｅｎｅｓｓ ｏｆ ｃａｐａｃｉｔｙ ｐａｙｍｅｎｔｓ ｉｓ ｄｏｕｂｔｆｕｌ
ｂｅｃａｕｓｅ ｏｆ ｔｗｏ ｆｕｎｄａｍｅｎｔａｌ ｗｅａｋｎｅｓｓｅｓ： ｔｈｅ ａｂｓｅｎｃｅ ｏｆ
ｏｂｌｉｇａｔｉｏｎｓ ｏｎ ｔｈｅ ｐａｒｔ ｏｆ ｇｅｎｅｒａｔｉｎｇ ｃｏｍｐａｎｉｅｓ ｉｎ ｅｘ-
ｃｈａｎｇｅ ｆｏｒ ｔｈｅ ｐａｙｍｅｎｔｓ ａｎｄ ｔｈｅ ｉｎｄｉｒｅｃｔ ｅｆｆｅｃｔ ｕｐｏｎ
ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ ａｎｄ ｈｅｎｃｅ ｒｅｌｉａｂｉｌｉｔｙ．Ｃｏｎｓｅｑｕｅｎｔｌｙ， ｉｔ ｉｓ
ｕｎｃｌｅａｒ ｗｈａｔ ｂｅｎｅｆｉｔｓ ｃｏｎｓｕｍｅｒｓ ｗｈｏ ｉｎ ｔｈｅ ｅｎｄ ａｒｅ ｔｈｅ
ｏｎｅｓ ｗｈｏ ｆｉｎａｎｃｅ ｔｈｅ ｐａｙｍｅｎｔｓ ｄｅｒｉｖｅ ｆｒｏｍ ｔｈｅｍ．Ｔｈｅ
ｐａｙｍｅｎｔｓ ｍａｙ ｎｏｔ ｎｅｃｅｓｓａｒｉｌｙ ｓｕｐｐｒｅｓｓ ｔｈｅ ｔｅｎｄｅｎｃｙ ｔｏ-
ｗａｒｄｓ ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ ｃｙｃｌｅｓ．Ｗｈｉｌｅ ｔｈｅｙ ｒｅｄｕｃｅ ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ
ｒｉｓｋ， ｔｈｅｙ ｄｏ ｎｏｔ ｐｒｏｖｉｄｅ ａ ｃｌｅａｒｅｒ ｉｎｄｉｃａｔｉｏｎ ｏｆ ｔｈｅ ｔｏ-
ｔａｌ ｄｅｍａｎｄ ｆｏｒ ｇｅｎｅｒａｔｉｎｇ ｃａｐａｃｉｔｙ ｔｈａｎ ａｎ ｅｎｅｒｇｙ-ｏｎｌｙ
ｍａｒｋｅｔ ｄｏｅｓ．Ｉｎ ａｄｄｉｔｉｏｎ， ｉｔ ｉｓ ｄｉｆｆｉｃｕｌｔ ｔｏ ｄｅｔｅｒｍｉｎｅ
ｔｈｅ ｏｐｔｉｍａｌ ｌｅｖｅｌ ｏｆ ｔｈｅ ｐａｙｍｅｎｔｓ．Ｔｈｉｓ ａｒｇｕｍｅｎｔ ａｌｓｏ
ｈｏｌｄｓ ｆｏｒ ｔｈｅ ｏｔｈｅｒ ｐｒｉｃｅ-ｂａｓｅｄ ｃａｐａｃｉｔｙ ｍｅｃｈａｎｉｓｍｓ， ａ
ｓｔｒａｔｅｇｉｃ ｒｅｓｅｒｖｅ ａｎｄ ｏｐｅｒａｔｉｎｇ ｒｅｓｅｒｖｅｓ ｐｒｉｃｉｎｇ： ｇｉｖｅｎ
ｔｈｅ ｍａｎｙ ｕｎｃｅｒｔａｉｎｔｉｅｓ ｒｅｇａｒｄｉｎｇ ｔｈｅ ｒｅｌａｔｉｏｎ ｂｅｔｗｅｅｎ
ｍａｒｋｅｔ ｐｒｉｃｅｓ ａｎｄ ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ ｂｅｈａｖｉｏｒ， ｉｔ ｉｓ ｍｏｒｅ ｄｉｆｆｉ-
ｃｕｌｔ ｔｏ ｏｂｔａｉｎ ａ ｄｅｓｉｒｅｄ ｌｅｖｅｌ ｏｆ ｒｅｌｉａｂｉｌｉｔｙ ｔｈｒｏｕｇｈ ａ ｆｉ-
ｎａｎｃｉａｌ ｉｎｃｅｎｔｉｖｅ ｔｈａｎ ｂｙ ｃｏｎｔｒｏｌｌｉｎｇ ｔｈｅ ｖｏｌｕｍｅ ｏｆ ｇｅｎ-
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ｅｒａｔｉｎｇ ｃａｐａｃｉｔｙ ｄｉｒｅｃｔｌｙ．Ｔｈｅ ｑｕａｎｔｉｔｙ-ｂａｓｅｄ ｃａｐａｃｉｔｙ
ｍｅｃｈａｎｉｓｍｓ （ ｃａｐａｃｉｔｙ ｒｅｑｕｉｒｅｍｅｎｔｓ， ｒｅｌｉａｂｉｌｉｔｙ ｃｏｎ-
ｔｒａｃｔｓ ａｎｄ ｃａｐａｃｉｔｙ ｓｕｂｓｃｒｉｐｔｉｏｎｓ， ｄｉｓｃｕｓｓｅｄ ｂｅｌｏｗ） ａｒｅ
ｍｏｒｅ ｅｆｆｅｃｔｉｖｅ ｂｕｔ ａｌｓｏ ｍｏｒｅ ｃｏｍｐｌｉｃａｔｅｄ．Ａｄｖａｎｔａｇｅｓ
ｏｆ ｃａｐａｃｉｔｙ ｐａｙｍｅｎｔｓ ａｒｅ ｔｈａｔ ｔｈｅｙ ｃａｎ ｂｅ ｃｏｍｂｉｎｅｄ
ｗｉｔｈ ａ ｐｒｉｃｅ ｃａｐ， ｓｏ ｔｈｅｙ ｉｍｐｒｏｖｅ ｐｒｉｃｅ ｓｔａｂｉｌｉｔｙ， ａｎｄ
ｔｈａｔ ｔｈｅｙ ａｒｅ ｅａｓｙ ｔｏ ｉｍｐｌｅｍｅｎｔ．
4．2　Quantity-based capacity mechanisms

Ａｎｏｔｈｅｒ ｐｒｉｎｃｉｐｌｅ ａｐｐｒｏａｃｈ ｉｓ ｑｕａｎｔｉｔｙ-ｂａｓｅｄ
ｍｅｔｈｏｄｓ， ｉｎ ｗｈｉｃｈ ｅｉｔｈｅｒ ａ ｍａｒｋｅｔ ｏｐｅｒａｔｏｒ ｐｒｏｃｕｒｅｓ
ｒｅｓｅｒｖｅ ｃａｐａｃｉｔｙ ｄｉｒｅｃｔｌｙ， ａｓ ｔｈｅ ｃａｓｅ ｏｆ Ｓｗｅｄｅｎ， ｏｒ
ｓｅｔｓ ｕｐ ａ ｃａｐａｃｉｔｙ ｍａｒｋｅｔ ａｓ ｔｈｅ ｃａｓｅ ｏｆ ｔｈｅ ＰＪＭ ｍａｒ-
ｋｅｔ．Ｔｈｅｒｅ ａｒｅ ｓｅｖｅｒａｌ ｖｅｒｓｉｏｎｓ ｏｆ ｃａｐａｃｉｔｙ ｍａｒｋｅｔｓ，
ｂｕｔ ｅａｃｈ ｈａｓ ｔｈｅ ｆｏｌｌｏｗｉｎｇ ｂａｓｉｃ ｆｅａｔｕｒｅｓ： ａ ｔａｒｇｅｔ ｌｅｖｅｌ
ｏｆ ｓｙｓｔｅｍ ｇｅｎｅｒａｔｉｎｇ ｒｅｓｅｒｖｅｓ （ ｃｏｍｍｏｎｌｙ ｂａｓｅｄ ｏｎ ａ
ｐｒｏｂａｂｉｌｉｓｔｉｃ ａｄｅｑｕａｃｙ ｃｒｉｔｅｒｉｏｎ ｏｆ ｃａｐａｃｉｔｙ ｄｅｆｉｃｉｔｓ ｏｃ-
ｃｕｒｒｉｎｇ ｏｎｌｙ ｏｎｃｅ ｅｖｅｒｙ ｄｅｃａｄｅ）； ｔｈｅ ａｌｌｏｃａｔｉｏｎ ｏｆ ｒｅ-
ｓｐｏｎｓｉｂｉｌｉｔｙ ｆｏｒ ｍｅｅｔｉｎｇ ｔｈａｔ ｔａｒｇｅｔ ｂｙ ｃｒｅａｔｉｎｇ ａｎ ｏｂｌｉ-
ｇａｔｉｏｎ （ｅｉｔｈｅｒ ｏｎ ｔｈｅ ｐａｒｔ ｏｆ ｌｏａｄ ｓｅｒｖｉｎｇ ｅｎｔｉｔｉｅｓ ｏｒ ｔｈｅ
ｓｙｓｔｅｍ ｏｐｅｒａｔｏｒ ｉｔｓｅｌｆ） ｔｏ ａｃｑｕｉｒｅ ｃａｐａｃｉｔｙ ｏｒ ｃａｐａｃｉｔｙ
ｃｒｅｄｉｔｓ； ａ ｓｙｓｔｅｍ ｔｏ ａｓｓｉｇｎ ｃｒｅｄｉｔｓ ｔｏ ｇｅｎｅｒａｔｏｒｓ， ｂａｓｅｄ
ｏｎ ｔｈｅｉｒ ｃａｐａｃｉｔｙ ａｎｄ ｒｅｌｉａｂｉｌｉｔｙ， ａｎｄ ｐｅｒｈａｐｓ ｔｏ ｄｅ-
ｍａｎｄ-ｓｉｄｅ ｐｒｏｇｒａｍｓ ｓｕｃｈ ａｓ ｌｏａｄ ｃｏｎｔｒｏｌｓ ｔｈａｔ ｃａｎ ｓｕｂ-
ｓｔｉｔｕｔｅ ｆｏｒ ｃａｐａｃｉｔｙ； ａ ｓｙｓｔｅｍ ｔｈａｔ ａｌｌｏｗｓ ｔｒａｄｉｎｇ ｏｆ
ｃｒｅｄｉｔｓ ｓｏ ｔｈａｔ ｔｈｏｓｅ ｗｉｔｈ ｃｒｅｄｉｔｓ ｂｅｙｏｎｄ ｔｈｅｉｒ ｎｅｅｄｓ
ｃａｎ ｓｅｌｌ ｔｈｅｍ ｔｏ ｔｈｏｓｅ ｗｈｏ ａｒｅ ｓｈｏｒｔ； ａ ｓｅｔ ｏｆ ｒｅｑｕｉｒｅ-
ｍｅｎｔｓ ｄｅｆｉｎｉｎｇ ｈｏｗ ｆａｒ ａｈｅａｄ ｏｆ ｔｉｍｅ （ ｄａｙｓ， ｍｏｎｔｈｓ，
ｏｒ ｙｅａｒｓ） ｔｈｏｓｅ ｒｅｓｐｏｎｓｉｂｌｅ ｆｏｒ ｏｂｔａｉｎｉｎｇ ｃａｐａｃｉｔｙ ｍｕｓｔ
ｃｏｎｔｒａｃｔ ｆｏｒ ｉｔ； ａｎｄ ａ ｓｙｓｔｅｍ ｏｆ ｉｎｃｅｎｔｉｖｅｓ ｔｏ ｅｎｃｏｕｒａｇｅ
ａｖａｉｌａｂｉｌｉｔｙ ｏｆ ｃａｐａｃｉｔｙ ｗｈｅｎ ｎｅｅｄｅｄ ａｎｄ ｆｏｒ ｐｅｎａｌｉｚｉｎｇ
ＬＳＥｓ ｗｈｏ ｈａｖｅ ｉｎｓｕｆｆｉｃｉｅｎｔ ｃｒｅｄｉｔｓ．Ｑｕａｎｔｉｔｙ-ｂａｓｅｄ
ｓｙｓｔｅｍｓ ｉｎｃｌｕｄｅ ｔｈｅ ｉｎｓｔａｌｌｅｄ ｃａｐａｃｉｔｙ （ ＩＣＡＰ） ｍａｒ-
ｋｅｔｓ； ａｖａｉｌａｂｌｅ ｃａｐａｃｉｔｙ （ ＡＣＡＰ） ｍａｒｋｅｔｓ， ｉｎ ｗｈｉｃｈ
ｃａｐａｃｉｔｙ ｉｓ ｇｉｖｅｎ ｃｒｅｄｉｔ ｏｎ ａ ｄａｙ-ｂｙ-ｄａｙ ｂａｓｉｓ ｏｎｌｙ ｉｆ ｉｔ
ｉｓ ａｖａｉｌａｂｌｅ ｏｎ ｔｈａｔ ｄａｙ； ａｎｄ ｓｃａｒｃｉｔｙ ｐｒｉｃｉｎｇ ｏｆ ｏｐｅｒａｔ-
ｉｎｇ ｒｅｓｅｒｖｅｓ， ｄｉｓｃｕｓｓｅｄ ｅａｒｌｉｅｒ， ｉｎ ｗｈｉｃｈ ｔｈｅ ｓｙｓｔｅｍ
ｏｐｅｒａｔｏｒ ｓｔａｔｅｓ ａ ｍａｘｉｍｕｍ ｗｉｌｌｉｎｇｎｅｓｓ ｔｏ ｐａｙ ｉｆ ｉｔ ｉｓ
ｓｈｏｒｔ ｏｆ ｓｐｉｎｎｉｎｇ ｏｒ ｎｏｎ-ｓｐｉｎｎｉｎｇ ｒｅｓｅｒｖｅｓ．Ｉｎ ｔｈｅ ｌａｔｔｅｒ
ｃａｓｅ， ｉｆ ｔｈｅ ｍａｘｉｍｕｍ ｗｉｌｌｉｎｇｎｅｓｓ ｔｏ ｐａｙ ｉｓ ｓｕｆｆｉｃｉｅｎｔｌｙ
ｈｉｇｈ， ｔｈｅｎ ｇｅｎｅｒａｔｏｒｓ ｗｉｌｌ ｒｅｃｅｉｖｅ ｅｎｏｕｇｈ ｅｘｔｒａ ｒｅｖｅ-
ｎｕｅｓ ｔｏ ｐａｙ ｆｏｒ ｉｔｓ ｃａｐｉｔａｌ ｃｏｓｔｓ ｆｒｏｍ ｅｉｔｈｅｒ ｔｈｅ ｏｐｅｒａｔ-
ｉｎｇ ｒｅｓｅｒｖｅｓ ｏｒ ｅｎｅｒｇｙ ｍａｒｋｅｔｓ ｗｈｅｎ ｒｅｓｅｒｖｅｓ ａｒｅ ｓｈｏｒｔ．
Ｈｉｇｈ ｏｐｅｒａｔｉｎｇ ｒｅｓｅｒｖｅｓ ｐｒｉｃｅｓ ｓｐｉｌｌ ｏｖｅｒ ｔｏ ｔｈｅ ｅｎｅｒｇｙ
ｍａｒｋｅｔ ｄｕｒｉｎｇ ｓｈｏｒｔａｇｅ ｐｅｒｉｏｄｓ ｂｅｃａｕｓｅ ｍｏｓｔ ｇｅｎｅｒａｔｏｒｓ
ｃａｎ ｃｈｏｏｓｅ ｔｏ ｓｅｌｌ ｉｎ ｅｉｔｈｅｒ ｍａｒｋｅｔ， ａｎｄ ｓｏ ｔｈｅｒｅ ｗｉｌｌ
ｂｅ ａｎ ｏｐｐｏｒｔｕｎｉｔｙ ｃｏｓｔ ｔｏ ｓｅｌｌｉｎｇ ｉｎ ｔｈｅ ｅｎｅｒｇｙ ｍａｒｋｅｔ．

Ｔｈｅ ｍｏｔｉｖａｔｉｏｎ ｆｏｒ ｉｎｓｔａｌｌｅｄ ｃａｐａｃｉｔｙ ｒｅｑｕｉｒｅ-
ｍｅｎｔｓ， ｓｏｍｅｔｉｍｅｓ ａｌｓｏ ｃａｌｌｅｄ ｃａｐａｃｉｔｙ ｏｂｌｉｇａｔｉｏｎｓ， ｉｓ
ｓｉｍｉｌａｒ ｔｏ ｔｈａｔ ｆｏｒ ｃａｐａｃｉｔｙ ｐａｙｍｅｎｔｓ．Ｔｈｅ ｒｅｓｕｌｔｉｎｇ ｃａ-
ｐａｃｉｔｙ ｍａｒｋｅｔｓ ｐｒｏｖｉｄｅ ｇｅｎｅｒａｔｏｒｓ ｗｉｔｈ ｔｈｅ ｏｐｐｏｒｔｕｎｉｔｙ
ｔｏ ｃｏｌｌｅｃｔ ｅｘｔｒａ ｒｅｖｅｎｕｅ ｆｏｒ ｔｈｅｉｒ ｕｎｕｓｅｄ ｒｅｓｅｒｖｅ ｇｅｎｅｒａ-
ｔｉｏｎ ｃａｐａｃｉｔｙ ａｎｄ ｐｒｏｖｉｄｅ ｉｎｃｅｎｔｉｖｅｓ ｆｏｒ ｔｈｅ ｂｕｉｌｄｉｎｇ ｏｆ

ａｄｅｑｕａｔｅ ｒｅｓｅｒｖｅｓ．
4．3　Strategic reserve

Ａ ｓｔｒａｔｅｇｉｃ ｒｅｓｅｒｖｅ ｃｏｎｓｉｓｔｓ ｏｆ ａ ｓｅｔ ｏｆ ｇｅｎｅｒａｔｉｎｇ
ｕｎｉｔｓ ｔｈａｔ ａｒｅ ｋｅｐｔ ａｖａｉｌａｂｌｅ ｆｏｒ ｅｍｅｒｇｅｎｃｉｅｓ ｂｙ ａｎ ｉｎ-
ｄｅｐｅｎｄｅｎｔ ａｇｅｎｔ， ｔｙｐｉｃａｌｌｙ ｔｈｅ ｓｙｓｔｅｍ ｏｐｅｒａｔｏｒ［１７］．Ｔｈｅ
ｑｕｅｓｔｉｏｎ ｉｓ ｕｎｄｅｒ ｗｈａｔ ｃｏｎｄｉｔｉｏｎｓ ｔｈｉｓ ｒｅｓｅｒｖｅ ｉｓ ｄｅ-
ｐｌｏｙｅｄ．Ｉｆ ｔｈｅ ｍａｒｋｅｔ ｉｓ ｔｏ ｐｅｒｆｏｒｍ ｉｔｓ ｒｅｇｕｌａｒ ｔａｓｋ ａｎｄ
ｉｎｖｅｓｔ ｉｎ ｇｅｎｅｒａｔｉｏｎ ｃａｐａｃｉｔｙ， ｉｔ ｓｈｏｕｌｄ ｂｅ ａｂｌｅ ｔｏ ｒｅｌｙ
ｕｐｏｎ ｐｅｒｉｏｄｉｃａｌ ｐｒｉｃｅ ｓｐｉｋｅｓ ｔｏ ｆｉｎａｎｃｅ ｉｔｓ ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ ｉｎ
ｐｅａｋｉｎｇ ｕｎｉｔｓ．Ｔｈｉｓ ｍｅａｎｓ ｔｈａｔ ｔｈｅ ｒｅｓｅｒｖｅ ｓｈｏｕｌｄ ｏｎｌｙ
ｂｅ ｄｅｐｌｏｙｅｄ ａｔ ａ ｈｉｇｈ ｐｒｉｃｅ， ｎａｍｅｌｙ ａ ｐｒｉｃｅ ｅｑｕａｌ ｔｏ
ｔｈｅ ｖａｌｕｅ ｏｆ ｌｏｓｔ ｌｏａｄ．Ｔｈｉｓ ｒａｉｓｅｓ ｔｗｏ ｉｓｓｕｅｓ．Ｆｉｒｓｔ， ｉｔ
ｍａｙ ｂｅ ｐｏｌｉｔｉｃａｌｌｙ ｕｎｓｕｓｔａｉｎａｂｌｅ ｔｏ ａｌｌｏｗ ｐｒｉｃｅｓ ｔｏ ｒｉｓｅ
ｓｏ ｈｉｇｈ ｆｏｒ ａｎｙ ｌｅｎｇｔｈ ｏｆ ｔｉｍｅ ｉｆ ｔｈｅｙ ｃａｎ ｂｅ ｌｏｗｅｒｅｄ ｂｙ
ｄｅｐｌｏｙｉｎｇ ｔｈｅ ｓｔｒａｔｅｇｉｃ ｒｅｓｅｒｖｅ．Ａｆｔｅｒ ａｌｌ， ｔｈｅ ｒｅｓｅｒｖｅ
ｗｉｌｌ ｂｅ ｓｏｍｅｔｈｉｎｇ ｏｆ ａ ｐｕｂｌｉｃ ｆａｃｉｌｉｔｙ．Ｔｈｅ ｓｅｃｏｎｄ ｉｓｓｕｅ
ｉｓ ｔｈａｔ ｔｈｅ ｉｎｃｅｎｔｉｖｅ ｔｏ ｗｉｔｈｈｏｌｄ ｃａｐａｃｉｔｙ ｂｙ ｍａｒｋｅｔ
ｐａｒｔｉｅｓ ｗｉｌｌ ｎｏｔ ｂｅ ｅｌｉｍｉｎａｔｅｄ ｕｎｔｉｌ ｔｈｅ ｄｅｐｌｏｙｍｅｎｔ
ｐｒｉｃｅ ｏｆ ｔｈｅ ｓｔｒａｔｅｇｉｃ ｒｅｓｅｒｖｅ ｉｓ ｒｅａｃｈｅｄ．Ｎｅｖｅｒｔｈｅｌｅｓｓ，
ｉｆ ｔｈｅ ｒｅｓｅｒｖｅ ｉｓ ｔｏ ｂｅ ｄｅｐｌｏｙｅｄ ａｔ ａｎｙ ｌｏｗｅｒ ｐｒｉｃｅ， ｉｔ
ｗｉｌｌ ｒｅｄｕｃｅ ｔｈｅ ｉｎｃｅｎｔｉｖｅ ｔｏ ｉｎｖｅｓｔ．Ｔｈｉｓ ｓｃｅｎａｒｉｏ ｗｏｕｌｄ
ｃｒｅａｔｅ ａ ｎｅｅｄ ｆｏｒ ａ ｌａｒｇｅｒ ｒｅｓｅｒｖｅ．
4．4　Reliability contracts

Ａ ｄｉｓａｄｖａｎｔａｇｅ ｏｆ ｃａｐａｃｉｔｙ ｒｅｑｕｉｒｅｍｅｎｔｓ ｉｓ ｔｈａｔ
ｔｈｅｙ ｄｏ ｎｏｔ ｐｒｏｖｉｄｅ ａｎ ｉｎｃｅｎｔｉｖｅ ｔｏ ｍａｘｉｍｉｚｅ ｔｈｅ ａｖａｉｌ-
ａｂｉｌｉｔｙ ｏｆ ｒｅｓｅｒｖｅ ｃａｐａｃｉｔｙ．Ａｎ ｉｍｐｒｏｖｅｍｅｎｔ ｉｎ ｔｈｉｓ ｒｅ-
ｓｐｅｃｔ ｉｓ ｐｒｏｖｉｄｅｄ ｂｙ ｒｅｌｉａｂｉｌｉｔｙ ｃｏｎｔｒａｃｔｓ， ａ ｓｙｓｔｅｍ ｏｆ
ｃａｌｌ ｏｐｔｉｏｎｓ ｔｈａｔ ｔｈｅ ｓｙｓｔｅｍ ｏｐｅｒａｔｏｒ ｐｕｒｃｈａｓｅｓ ｆｒｏｍ ｔｈｅ
ｇｅｎｅｒａｔｉｏｎ ｃｏｍｐａｎｉｅｓ［１８］ ． Ｗｈｅｎ ｔｈｅ ｏｐｔｉｏｎｓ ａｒｅ
ｃａｌｌｅｄ， ｔｈｅ ｐｒｏｄｕｃｅｒｓ ａｒｅ ｒｅｑｕｉｒｅｄ ｔｏ ｐａｙ ｔｈｅ ｓｙｓｔｅｍ
ｏｐｅｒａｔｏｒ ｔｈｅ ｄｉｆｆｅｒｅｎｃｅ ｂｅｔｗｅｅｎ ｔｈｅ ｍａｒｋｅｔ ｐｒｉｃｅ ａｎｄ
ｔｈｅ ｓｔｒｉｋｅ ｐｒｉｃｅ．Ｏｐｅｒａｔｉｎｇ ｐｏｗｅｒ ｐｌａｎｔｓ ａｒｅ ａ ｐｅｒｆｅｃｔ
ｈｅｄｇｅ ｆｏｒ ｔｈｅ ｇｅｎｅｒａｔｏｒｓ： ｔｈｅｉｒ ｎｅｔ ｉｎｃｏｍｅ ｉｓ ｅｑｕａｌ ｔｏ
ｔｈｅ ｓｔｒｉｋｅ ｐｒｉｃｅ．Ｇｅｎｅｒａｔｉｏｎ ｃｏｍｐａｎｉｅｓ ｔｈａｔ ｈａｖｅ ｓｏｌｄ
ｏｐｔｉｏｎｓ ｔｈａｔ ａｒｅ ｎｏｔ ｃｏｖｅｒｅｄ ｂｙ ａｖａｉｌａｂｌｅ ｇｅｎｅｒａｔｉｏｎ ｃａ-
ｐａｃｉｔｙ ｗｈｅｎ ｔｈｅ ｏｐｔｉｏｎｓ ａｒｅ ｃａｌｌｅｄ， ｌｏｓｅ ｏｎ ｔｈｏｓｅ ｏｐ-
ｔｉｏｎｓ．Ｔｈｉｓ ｐｒｏｖｉｄｅｓ ｇｅｎｅｒａｔｉｏｎ ｃｏｍｐａｎｉｅｓ ｗｉｔｈ ａｎ ｉｎ-
ｃｅｎｔｉｖｅ ｔｏ ｓｅｌｌ ａｎ ｏｐｔｉｏｎ ｖｏｌｕｍｅ ｔｈａｔ ｉｓ ｅｑｕａｌ ｔｏ ｔｈｅ ａ-
ｖａｉｌａｂｌｅ ｖｏｌｕｍｅ ｏｆ ｔｈｅ ｇｅｎｅｒａｔｉｏｎ ｃａｐａｃｉｔｙ ｔｈａｔ ｔｈｅｙ
ｃｏｎｔｒｏｌ．Ａ ｓｅｃｏｎｄ ａｄｖａｎｔａｇｅ ｉｓ ｔｈａｔ ｔｈｅ ｇｅｎｅｒａｔｉｏｎ
ｃｏｍｐａｎｉｅｓ ｒｅｃｅｉｖｅ ａｎ ｉｎｃｅｎｔｉｖｅ ｔｏ ｍａｘｉｍｉｚｅ ｔｈｅ ａｖａｉｌａ-
ｂｉｌｉｔｙ ｏｆ ｔｈｅｉｒ ｇｅｎｅｒａｔｉｏｎ ｕｎｉｔｓ ｄｕｒｉｎｇ ｐｅｒｉｏｄｓ ｏｆ ｓｃａｒｃｉ-
ｔｙ．Ｏｖｅｒａｌｌ ｇｅｎｅｒａｔｉｏｎ ａｄｅｑｕａｃｙ ｉｓ ｄｅｔｅｒｍｉｎｅｄ ｂｙ ｔｈｅ
ｓｙｓｔｅｍ ｏｐｅｒａｔｏｒ， ｂｙ ｔｈｅ ｖｏｌｕｍｅ ｏｆ ｏｐｔｉｏｎｓ ｔｈａｔ ｔｈｅ ｏｐ-
ｅｒａｔｏｒ ｐｕｒｃｈａｓｅｓ．
4．5　Capacity subscriptions

Ｗｈｅｒｅ ｔｈｅ ｐｒｅｖｉｏｕｓ ｔｗｏ ｓｙｓｔｅｍｓ ｓｔｉｌｌ ｃｏｎｔａｉｎ ａｎ ｅｌ-
ｅｍｅｎｔ ｏｆ ｃｅｎｔｒａｌ ｃｏｏｒｄｉｎａｔｉｏｎ， ａ ｓｙｓｔｅｍ ｏｆ ｃａｐａｃｉｔｙ
ｓｕｂｓｃｒｉｐｔｉｏｎｓ ｌｅａｖｅｓ ａｌｌ ｖａｒｉａｂｌｅｓ ｔｏ ｔｈｅ ｍａｒｋｅｔ［ １９］．Ｉｎ
ｆａｃｔ， ｔｈｉｓ ｓｙｓｔｅｍ ｍａｙ ｂｅ ｃｏｎｓｉｄｅｒｅｄ ｍｏｒｅ ｍａｒｋｅｔ-ｏｒｉｅｎ-
ｔｅｄ ｔｈａｎ ａ ｔｒａｄｉｔｉｏｎａｌ， ｕｎｒｅｇｕｌａｔｅｄ ｅｌｅｃｔｒｉｃｉｔｙ ｍａｒｋｅｔ，
ｂｅｃａｕｓｅ ｉｔ ａｌｌｏｗｓ ｃｏｎｓｕｍｅｒｓ ｔｏ ｃｈｏｏｓｅ ｔｈｅｉｒ ｌｅｖｅｌ ｏｆ
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ｇｅｎｅｒａｔｉｏｎ ａｄｅｑｕａｃｙ．Ｉｎ ｔｈｉｓ ｓｙｓｔｅｍ， ｅａｃｈ ｃｕｓｔｏｍｅｒ
ｎｅｅｄｓ ｔｏ ｐｕｒｃｈａｓｅ ａｎ ｅｌｅｃｔｒｏｎｉｃ ｆｕｓｅ， ｗｈｉｃｈ ｃａｎ ｌｉｍｉｔ
ｈｉｓ／ｈｅｒ ｅｌｅｃｔｒｉｃｉｔｙ ｕｓｅ．Ｔｈｅ ｆｕｓｅｓ ａｒｅ ａｃｔｉｖａｔｅｄ ｂｙ ｔｈｅ
ｓｙｓｔｅｍ ｏｐｅｒａｔｏｒ ｄｕｒｉｎｇ ｐｅｒｉｏｄｓ ｏｆ ｓｃａｒｃｉｔｙ．Ｃｕｓｔｏｍｅｒｓ
ｃａｎ ｃｈｏｏｓｅ ｔｈｅ ｓｉｚｅ ｏｆ ｔｈｅｉｒ ｆｕｓｅｓ．Ｔｈｅ ｆｕｓｅｓ ａｒｅ ｓｏｌｄ
ｂｙ ｇｅｎｅｒａｔｉｏｎ ｃｏｍｐａｎｉｅｓ ａｎｄ ｎｅｅｄ ｔｏ ｂｅ ｃｏｖｅｒｅｄ ｂｙ ａ-
ｖａｉｌａｂｌｅ ｇｅｎｅｒａｔｉｏｎ ｃａｐａｃｉｔｙ．Ｔｈｕｓ， ｔｈｅ ｍａｒｋｅｔ ｆｏｒ ｆｕ-
ｓｅｓ ｉｎｄｉｃａｔｅｓ ｔｈｅ ｔｏｔａｌ ｄｅｍａｎｄ ｆｏｒ ｇｅｎｅｒａｔｉｏｎ ｃａｐａｃｉｔｙ
ａｎｄ ｐｒｏｖｉｄｅｓ ｇｅｎｅｒａｔｉｏｎ ｃｏｍｐａｎｉｅｓ ｗｉｔｈ ｆｉｘｅｄ ｒｅｖｅｎｕｅｓ
ｔｏ ｃｏｖｅｒ ｔｈｅｉｒ ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔｓ．Ｔｈｉｓ ｓｙｓｔｅｍ ｔｕｒｎｓ ｔｈｅ ｓｅｃｕｒ-
ｉｔｙ ｏｆ ｓｕｐｐｌｙ ｉｎｔｏ ａ ｐｒｉｖａｔｅ ｇｏｏｄ： ｃｏｎｓｕｍｅｒｓ ｃａｎ ｃｈｏｏｓｅ
ｔｈｅｉｒ ｏｗｎ ｌｅｖｅｌ ｏｆ ｇｅｎｅｒａｔｉｏｎ ｃａｐａｃｉｔｙ ｔｈａｔ ｔｈｅｙ ｗａｎｔ ｔｏ
ｈａｖｅ ｒｅｌｉａｂｌｙ ａｖａｉｌａｂｌｅ．Ｔｈｅ ｄｒａｗｂａｃｋ ｏｆ ｔｈｉｓ ｓｙｓｔｅｍ，
ｃｏｍｐａｒｅｄ ｗｉｔｈ ｔｈｅ ｐｒｅｖｉｏｕｓ ｏｐｔｉｏｎｓ， ｉｓ ｔｈａｔ ｉｔ ｉｓ ｍｏｒｅ
ｅｌａｂｏｒａｔｅ， ａｓ ｉｔ ｒｅｑｕｉｒｅｓ ｔｈｅ ｉｎｓｔａｌｌａｔｉｏｎ ｏｆ ａｎ ｅｌｅｃｔｒｏｎｉｃ
ｆｕｓｅ ａｔ ｅａｃｈ ｃｕｓｔｏｍｅｒ ｓｉｔｅ．
5　Evaluation of capacity payment systems

Ｔｈｉｓ ｓｅｃｔｉｏｎ ｍａｋｅｓ ａｎ ｅｖａｌｕａｔｉｏｎ ｏｆ ｔｈｅ ｃａｐａｃｉｔｙ
ｐａｙｍｅｎｔ ｓｙｓｔｅｍｓ ｆｒｏｍ ｔｗｏ ｐｅｒｓｐｅｃｔｉｖｅｓ．Ｔｈｅ ｍａｉｎ ｇｏａｌ
ｏｆ ａ ｃａｐａｃｉｔｙ ｍｅｃｈａｎｉｓｍ ｉｓ ｔｏ ｅｎｓｕｒｅ ａｎ ａｄｅｑｕａｔｅ ｌｅｖｅｌ
ｏｆ ｇｅｎｅｒａｔｉｏｎ ｃａｐａｃｉｔｙ．Ｔｈｅｒｅｆｏｒｅ ｔｈｅ ｆｉｒｓｔ ｐｅｒｓｐｅｃｔｉｖｅ
ｉｓ ｆｒｏｍ ｔｈｅ ｅｆｆｅｃｔｉｖｅｎｅｓｓ ｉｎ ｓｔａｂｉｌｉｚｉｎｇ ｇｅｎｅｒａｔｉｏｎ ｉｎｖｅｓｔ-
ｍｅｎｔ ａｔ ａ ｄｅｓｉｒｅｄ ｌｅｖｅｌ．Ｏｎｅ ｔｈｅ ｏｔｈｅｒ ｓｉｄｅ， ａ ｐｒｏｐｅｒ
ｃａｐａｃｉｔｙ ｍｅｃｈａｎｉｓｍ ｓｈｏｕｌｄ ｎｏｔ ｐｒｏｖｉｄｅ ｍａｒｋｅｔ ｐｌａｙｅｒｓ
ｅｉｔｈｅｒ ｉｎｃｅｎｔｉｖｅｓ ｏｆ ｅｘｅｒｔｉｎｇ ｍａｒｋｅｔ ｐｏｗｅｒ ｉｎ ｔｈｅ ｅｌｅｃ-
ｔｒｉｃｉｔｙ ｍａｒｋｅｔ ｏｒ ｃｈａｎｃｅｓ ｏｆ ｂｅｉｎｇ ｍａｎｉｐｕｌａｔｅｄ， ｔｈａｔ ｉｓ，
ｔｈｅ ｓｅｃｏｎｄ ｐｅｒｓｐｅｃｔｉｖｅ ｉｓ ｔｈｅ ｒｏｂｕｓｔｎｅｓｓ ａｎａｌｙｓｉｓ ａ-
ｇａｉｎｓｔ ｔｈｅ ａｂｕｓｅ ｏｆ ｍａｒｋｅｔ ｐｏｗｅｒ ｉｎ ｔｈｅ ｅｌｅｃｔｒｉｃｉｔｙ ｍａｒ-
ｋｅｔ ａｎｄ ｒｏｂｕｓｔｎｅｓｓ ａｇａｉｎｓｔ ｂｅｉｎｇ ｍａｎｉｐｕｌａｔｅｄ．

Ｔｈｅ ｓｕｐｐｌｙ ｏｆ ａｄｅｑｕａｔｅ ｃａｐａｃｉｔｙ ｃａｎ ｂｅ ｄｅｔｅｒ-
ｍｉｎｅｄ ｅｉｔｈｅｒ ｔｈｒｏｕｇｈ ｐｒｉｃｅｓ （ ｃａｐａｃｉｔｙ ｐａｙｍｅｎｔｓ） ｏｒ
ｔｈｒｏｕｇｈ ｑｕａｎｔｉｔｉｅｓ （ ｃａｐａｃｉｔｙ ｒｅｑｕｉｒｅｍｅｎｔｓ）．Ｔｈｅ ｆｏｌ-
ｌｏｗｉｎｇ ｄｉｓｃｕｓｓｉｏｎ ｆｏｃｕｓｅｓ ｏｎ ｃａｐａｃｉｔｙ ｐａｙｍｅｎｔ ｍｅｃｈａ-
ｎｉｓｍ．
5．1　The effect of capacity payments on genera-

tion investment
　　Ｔｈｅ ｅｆｆｅｃｔ ｏｆ ｃａｐａｃｉｔｙ ｐａｙｍｅｎｔｓ ｏｎ ｇｅｎｅｒａｔｉｏｎ ｉｎ-
ｖｅｓｔｍｅｎｔ ａｎｄ ｔｈｅ ｓｐｏｔ ｍａｒｋｅｔ ｐｒｉｃｅｓ ｂａｓｅｄ ｏｎ ａ ｑｕａｎｔｉ-
ｔａｔｉｖｅ ｓｉｍｕｌａｔｉｏｎ ｍｏｄｅｌ ａｒｅ ｉｎｖｅｓｔｉｇａｔｅｄ．Ｃａｉ［２０］ ａｎｄ
Ｃａｉ ａｎｄ Ｔｅｚｕｋａ［２１］ ｇｉｖｅ ａ ｄｅｔａｉｌ ｄｅｓｃｒｉｐｔｉｏｎ ｏｆ ｔｈｅ ｓｉｍ-
ｕｌａｔｉｏｎ ｍｏｄｅｌ．Ｔｈｅ ｍｏｄｅｌ ａｎｄ ｔｈｅ ｄａｔａ ｏｆ ｔｈｉｓ ｓｔｕｄｙ ａｒｅ
ａｌｓｏ ａｖａｉｌａｂｌｅ ｏｎ ｄｅｍａｎｄ．Ｈｅｒｅ ｏｎｌｙ ｔｈｅ ｓｉｍｕｌａｔｉｏｎ ｒｅ-
ｓｕｌｔｓ ａｒｅ ｄｅｓｃｒｉｂｅｄ①．

Ｔｈｅ ｍｅａｎ ｇｅｎｅｒａｔｉｏｎ ｃａｐａｃｉｔｙ ｌｅｖｅｌｓ ｆｏｒ ｖａｒｙｉｎｇ
ｐａｙｍｅｎｔ ｌｅｖｅｌｓ ａｒｅ ｇｒａｐｈｅｄ ｉｎ Ｆｉｇ．１．Ｏｎｅ ｆｉｎｄｉｎｇ ｉｓ
ｔｈａｔ， ｈｉｇｈｅｒ ｃａｐａｃｉｔｙ ｐａｙｍｅｎｔｓ ｐｒｏｄｕｃｅ ｈｉｇｈｅｒ ｃａｐａｃｉｔｙ
ｌｅｖｅｌｓ．Ｐａｙｍｅｎｔ ｌｅｖｅｌ ＩＩＩ （＄ ４０／ｋＷ-ｙｅａｒ） ｂｒｉｎｇｓ ａ-
ｂｏｕｔ ｍｕｃｈ ｍｏｒｅ ｃａｐａｃｉｔｙ ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔｓ ｔｈａｎ ｌｅｖｅｌ Ｉ （＄
２０／ｋＷ-ｙｅａｒ） ａｎｄ ｌｅｖｅｌ ＩＩ （＄ ３０／ｋＷ-ｙｅａｒ）．Ｉｆ ｎｏｔ
ｔａｋｅ ｔｈｅ ｂｅｇｉｎｎｉｎｇ ｓｅｖｅｒａｌ ｙｅａｒｓ ｉｎｔｏ ａｃｃｏｕｎｔ， ｔｈｅ ｒｅ-
ｓｅｒｖｅ ｍａｒｇｉｎｓ ｕｎｄｅｒ ｐａｙｍｅｎｔ ｌｅｖｅｌ ＩＩＩ ａｒｅ ｒａｎｇｉｎｇ ｆｒｏｍ

１０ ％ ～２５ ％， ｗｈｉｌｅ ｕｎｄｅｒ ｔｈｅ ｃａｓｅ ｏｆ ｌｅｖｅｌ Ｉ， ｓｅｖｅｒａｌ
ｙｅａｒｓ ａｒｅ ｓｈｏｒｔ ｏｆ ｇｅｎｅｒａｔｉｏｎ ｃａｐａｃｉｔｉｅｓ．Ａｎｏｔｈｅｒ ｆｉｎｄ-
ｉｎｇ ｉｓ ｔｈａｔ ｎｏ ｍａｔｔｅｒ ｗｈａｔ ｔｈｅ ｐａｙｍｅｎｔ ｌｅｖｅｌ ｉｓ， ｔｈｅ
ｌｏｎｇ-ｔｅｒｍ ｐｅｒｆｏｒｍａｎｃｅ ｏｆ ｔｈｅ ｍａｒｋｅｔ ｄｅｍｏｎｓｔｒａｔｅｓ
ｂｏｏｍ-ａｎｄ-ｂｕｓｔ ｃｈａｒａｃｔｅｒ．Ｃａｐａｃｉｔｙ ｍｅｃｈａｎｉｓｍｓ ａｒｅ ｏ-
ｒｉｇｉｎａｌｌｙ ｄｅｓｉｇｎｅｄ ｔｏ ｄａｍｐｅｎ ｔｈｅ ｂｏｏｍ-ａｎｄ-ｂｕｓｔ ｃｙ-
ｃｌｅｓ， ｂｕｔ ｔｈｅ ｅｆｆｅｃｔｓ ａｒｅ ｎｏｔ ｓｏ ｏｂｖｉｏｕｓ．Ｔｈｅ ｒｅａｓｏｎ ｉｓ
ｔｈｅ ｇｅｎｅｒａｔｏｒｓ （ ｉｎｖｅｓｔｏｒｓ） ｍａｋｅ ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ ｄｅｃｉｓｉｏｎｓ
ｂａｓｉｎｇ ｎｏｔ ｏｎｌｙ ｏｎ ｃａｐａｃｉｔｙ ｓｕｂｓｉｄｉｅｓ ｂｕｔ ａｌｓｏ ｏｎ ｔｈｅ
ｐｒｏｆｉｔａｂｉｌｉｔｙ ｆｒｏｍ ｔｈｅ ｗｈｏｌｅｓａｌｅ ｍａｒｋｅｔ， ｗｈｉｃｈ ｉｓ ａｆｆｅｃｔ-
ｅｄ ｂｙ ｔｈｅ ｃａｐａｃｉｔｙ ｓｕｂｓｉｄｉｅｓ ａｓ ｄｉｓｃｕｓｓｅｄ ａｆｔｅｒｗａｒｄ．

Fig．1　The effect of different capacity
payment levels

Ｏｎ ｔｈｅ ｏｔｈｅｒ ｈａｎｄ， ａｓ ｅｘｐｅｃｔｅｄ， ｈｉｇｈｅｒ ｃａｐａｃｉｔｙ
ｐａｙｍｅｎｔ ｌｅｖｅｌｓ ｒｅｄｕｃｅ ｐｅａｋ ｐｒｉｃｅｓ ａｓ ｓｈｏｗｎ ｉｎ Ｆｉｇ．２．

Fig．2　The effect of capacity
payments on peak price

Since peak and near-pick prices are reduced by higher
ｃａｐａｃｉｔｙ ｐａｙｍｅｎｔ ｌｅｖｅｌｓ， ｈｉｇｈｅｒ ｐａｙｍｅｎｔｓ ａｌｓｏ ｒｅｓｕｌｔ ｉｎ
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① Ｂｅｃａｕｓｅ ｔｈｅ ｍｏｄｅｌ ｒａｎｄｏｍｌｙ ｓａｍｐｌｅｓ ｍａｒｋｕｐ ｒａｔｅ ｏｆ ｂｉｄｄｉｎｇ ｐｒｉｃｅｓ
ａｎｄ ｅｓｔｉｍａｔｉｏｎ ｅｒｒｏｒ， ｉｎ “ Ｍｏｎｔｅ Ｃａｒｌｏ” ｓｉｍｕｌａｔｉｏｎｓ， ｉｔ ｉｓ ｔｙｐｉｃａｌ ｔｏ
ｒｅｐｅａｔ ｔｈｅ ｒａｎｄｏｍ ｄｒａｗｓ ｍａｎｙ ｔｈｏｕｓａｎｄｓ ｏｒ ｍｏｒｅ ｔｉｍｅｓ．Ｏｎｅ ｐａｒｔｉ-
ｃｕｌａｒ ｓｉｍｕｌａｔｉｏｎ ｄｏｅｓ ｎｏｔ ｒｅｐｒｅｓｅｎｔ ａ ｐｒｅｄｉｃｔｉｏｎ ｏｆ ｔｈｅ ｍａｒｋｅｔ’ ｓ ｄｅ-
ｖｅｌｏｐｍｅｎｔ ｏｖｅｒ ｔｈｅ ｎｅｘｔ ｙｅａｒｓ； ｒａｔｈｅｒ ｉｔ ｉｓ ｏｎｅ ｓａｍｐｌｅ ｐａｔｈ ｗｈｉｃｈ，
ｗｈｅｎ ｒｅｐｅａｔｅｄ ａ ｎｕｍｂｅｒ ｏｆ ｔｉｍｅｓ， ａｌｌｏｗｓ ｆｏｒ ａ ｓｔａｔｉｓｔｉｃａｌｌｙ ｐｒｅｃｉｓｅ ｅｓ-
ｔｉｍａｔｅ ｏｆ ｔｈｅ ａｖｅｒａｇｅ ｌｏｎｇ-ｒｕｎ ｐｅｒｆｏｒｍａｎｃｅ ｏｆ ａ ｐａｒｔｉｃｕｌａｒ ｐａｙｍｅｎｔ
ｓｙｓｔｅｍ ａｎｄ ｓｅｔ ｏｆ ａｓｓｕｍｐｔｉｏｎｓ．Ｂｕｔ ｉｎ ｐｒａｃｔｉｃｅ， ｏｎｌｙ ６４ ｔｉｍｅｓ ｆｏｒ
ｅａｃｈ ｐａｙｍｅｎｔ ｌｅｖｅｌ ｈａｖｅ ｂｅｅｎ ｄｏｎｅ．



ａ ｒｅｄｕｃｔｉｏｎ ｉｎ ｏｖｅｒａｌｌ ｓｐｏｔ ｍａｒｋｅｔ ｖｏｌａｔｉｌｉｔｙ ａｎｄ ｍｅａｎ
ｓｐｏｔ ｍａｒｋｅｔ ｐｒｉｃｅ．Ｔｈｅ ｓｔａｎｄａｒｄ ｄｅｖｉａｔｉｏｎ ａｎｄ ｍｅａｎ ｏｆ
ｔｈｅ ｓｐｏｔ ｍａｒｋｅｔ ｐｒｉｃｅ ｆｏｒ ｙｅａｒ ５ ｔｈ －２０ ｔｈ ａｒｅ ｐｌｏｔｔｅｄ ｉｎ
Ｆｉｇ．３．Ｔｈｅｓｅ ｒｅｄｕｃｔｉｏｎｓ ｉｎ ｍｅａｎ ｐｒｉｃｅ ａｎｄ ｖｏｌａｔｉｌｉｔｙ ｄｏ
ｎｏｔ ｃｏｍｅ ｗｉｔｈｏｕｔ ｃｏｓｔｓ．Ａ ｐｅｒ ＭＷ· ｈ ｃａｐａｃｉｔｙ ｃｈａｒｇｅ
ｃａｎ ｂｅ ｃａｌｃｕｌａｔｅｄ ｂｙ ｄｉｖｉｄｉｎｇ ｔｏｔａｌ ｃａｐａｃｉｔｙ ｐａｙｍｅｎｔｓ
ｆｏｒ ａ ｇｉｖｅｎ ｙｅａｒ ｂｙ ｔｈｅ ｔｏｔａｌ ｎｕｍｂｅｒ ｏｆ ＭＷ · ｈ ｔｈａｔ
ｗｅｒｅ ｃｏｎｓｕｍｅｄ ｉｎ ｔｈａｔ ｙｅａｒ．Ｗｈｅｎ ｔｈｉｓ ｃｈａｒｇｅ ｉｓ ａｄｄｅｄ
ｔｏ ｔｈｅ ｍｅａｎ ｐｒｉｃｅ， ａ ｔｏｔａｌ ｐｒｉｃｅ ｆｏｒ ｅｌｅｃｔｒｉｃｉｔｙ ｃａｎ ｂｅ
ｃｏｍｐｕｔｅｄ．Ｔｈｉｓ ｔｏｔａｌ ｐｒｉｃｅ ｃｏｖｅｒｓ ｂｏｔｈ ｅｎｅｒｇｙ ａｎｄ ｃａ-
ｐａｃｉｔｙ ｐａｙｍｅｎｔ ｃｏｓｔｓ．Ａｓ ｓｈｏｗｎ ｉｎ Ｆｉｇ．４， ｔｈｉｓ ｔｏｔａｌ
ｐｒｉｃｅ ｏｆ ｅｌｅｃｔｒｉｃｉｔｙ ｉｎｃｒｅａｓｅｓ ｗｉｔｈ ｉｎｃｒｅａｓｉｎｇ ｃａｐａｃｉｔｙ
ｐａｙｍｅｎｔ ｌｅｖｅｌｓ．Ｔｈｉｓ ｒｅｓｕｌｔ ｃａｎ ｂｅ ｉｎｔｅｒｐｒｅｔｅｄ ｆｒｏｍ ｔｈｅ
ｐｅｒｓｐｅｃｔｉｖｅ ｏｆ ｆｉｎａｎｃｉａｌ ｓｃｉｅｎｃｅ．Ｃａｐａｃｉｔｙ ｐａｙｍｅｎｔｓ
ｃｏｎｃｅｐｔｕａｌｌｙ ｅｑｕａｔｅ ａ ｃａｌｌ ｏｐｔｉｏｎ ｏｎ ｅｌｅｃｔｒｉｃｉｔｙ： ｔｈｅ ｉｎ-
ｃｒｅａｓｅ ｉｎ ｔｏｔａｌ ｅｌｅｃｔｒｉｃｉｔｙ ｐｒｉｃｅ ａｓｓｏｃｉａｔｅｄ ｗｉｔｈ ｃａｐａｃｉｔｙ
ｐａｙｍｅｎｔ ｉｓ ａｎａｌｏｇｏｕｓ ｔｏ ｔｈｅ ｐｒｉｃｅ ｏｆ ｔｈｅ ｏｐｔｉｏｎ．Ｔｈｉｓ
ｏｐｔｉｏｎ ｐｒｏｔｅｃｔｓ ｃｏｎｓｕｍｅｒｓ ｆｒｏｍ ｕｐｗａｒｄ ｐｒｉｃｅ ｍｏｖｅ-
ｍｅｎｔｓ ａｎｄ ｉｓ ｅｘｅｒｃｉｓｅｄ ｗｈｅｎ ｅｘｃｅｓｓ ｃａｐａｃｉｔｙ， ｏｒｉｇｉｎａ-
ｔｉｎｇ ｆｒｏｍ ｃａｐａｃｉｔｙ ｐａｙｍｅｎｔｓ， ｉｓ ｕｔｉｌｉｚｅｄ ｄｕｒｉｎｇ ｐｅａｋ
ｌｏａｄ ｐｅｒｉｏｄｓ． Ａｖｅｒａｇｅ ｓｐｏｔ ｍａｒｋｅｔ ｐｒｉｃｅ ａｎｄ ｐｅｒ
ＭＷ· ｈ ｃａｐａｃｉｔｙ ｐａｙｍｅｎｔｓ ａｒｅ ｐｌｏｔｔｅｄ ｉｎ Ｆｉｇ．４ ｆｏｒ
ｅａｃｈ ｏｆ ｔｈｅ ｃａｐａｃｉｔｙ ｐａｙｍｅｎｔ ｌｅｖｅｌｓ．

Ｔｈｅ ｅｆｆｅｃｔ ｏｆ ｃａｐａｃｉｔｙ ｐａｙｍｅｎｔｓ ｏｎ ｓｐｏｔ ｐｒｉｃｅ
（ ｙｅａｒ ５ ｔｈ －２０ ｔｈ）

Fig．3　The effect of capacity payments
on the spot prices

Fig．4　The effect of capacity payments
on average total price

5．2　Robustness analysis
Ｉｎ ｔｈｅ ｆｏｌｌｏｗｉｎｇ， ｔｈｅ ｒｏｂｕｓｔｎｅｓｓ ｏｆ ｃａｐａｃｉｔｙ ｍｅｃｈ-

ａｎｉｓｍ ｉｓ ｑｕａｌｉｔａｔｉｖｅｌｙ ｄｉｓｃｕｓｓｅｄ ｆｒｏｍ ｔｗｏ ａｓｐｅｃｔｓ： ｏｎｅ
ｉｓ ｔｈｅ ｃａｐａｃｉｔｙ ｍｅｃｈａｎｉｓｍ ｓｈｏｕｌｄ ｂｅ ｒｏｂｕｓｔ ａｇａｉｎｓｔ ｔｈｅ

ａｂｕｓｅ ｏｆ ｍａｒｋｅｔ ｐｏｗｅｒ ｉｎ ｔｈｅ ｅｌｅｃｔｒｉｃｉｔｙ ｓｐｏｔ ｍａｒｋｅｔ；
ｔｈｅ ｏｔｈｅｒ ｉｓ ｔｈｅ ｃａｐａｃｉｔｙ ｍｅｃｈａｎｉｓｍ ｓｈｏｕｌｄ ｂｅ ｒｏｂｕｓｔ ａ-
ｇａｉｎｓｔ ｂｅｉｎｇ ｍａｎｉｐｕｌａｔｅｄ．
5．2．1　Ｒｏｂｕｓｔｎｅｓｓ ａｇａｉｎｓｔ ｔｈｅ ａｂｕｓｅ ｏｆ ｍａｒｋｅｔ ｐｏｗｅｒ
ｉｎ ｔｈｅ ｅｌｅｃｔｒｉｃｉｔｙ ｍａｒｋｅｔ

Ａ ｃａｐａｃｉｔｙ ｍｅｃｈａｎｉｓｍ ｓｈｏｕｌｄ ａｌｓｏ ｓｔｉｍｕｌａｔｅ ｇｅｎ-
ｅｒａｔｉｏｎ ｃｏｍｐａｎｉｅｓ ｔｏ ｍａｘｉｍｉｚｅ ｔｈｅｉｒ ｏｕｔｐｕｔ ｄｕｒｉｎｇ ｐｅｒｉ-
ｏｄｓ ｏｆ ｓｃａｒｃｉｔｙ， ａｎｄ ｎｏｔ ｔｏ ｗｉｔｈｈｏｌｄ ｃａｐａｃｉｔｙ ｗｈｅｎ ｉｔ ｉｓ
ｎｅｅｄｅｄ ｍｏｓｔ．Ｃａｐａｃｉｔｙ ｍｅｃｈａｎｉｓｍｓ ｔｈａｔ ｆｏｃｕｓ ｏｎ ｃｒｅａ-
ｔｉｎｇ ｓｕｆｆｉｃｉｅｎｔ ｇｅｎｅｒａｔｉｎｇ ｒｅｓｏｕｒｃｅｓ ｓｈｏｕｌｄ ｂｅ ｅｆｆｅｃｔｉｖｅ
ｉｎ ｒｅｄｕｃｉｎｇ ｐｅｒｉｏｄｓ ｏｆ ｓｃａｒｃｉｔｙ ｔｏ ｔｈｅ ｅｃｏｎｏｍｉｃ ｅｆｆｉｃｉｅｎｔ
ｍｉｎｉｍｕｍ．Ｔｏ ｋｅｅｐ ｔｈｅ ｉｎｅｖｉｔａｂｌｅ ｐｅｒｉｏｄｓ ｏｆ ｓｃａｒｃｉｔｙ
ｆｒｏｍ ｌａｓｔｉｎｇ ｌｏｎｇｅｒ ａｎｄ ｃｏｓｔｉｎｇ ｃｏｎｓｕｍｅｒｓ ｍｏｒｅ ｔｈａｎ
ｎｅｃｅｓｓａｒｙ， ｔｈｅｒｅ ｓｈｏｕｌｄ ｂｅ ａｎ ｉｎｃｅｎｔｉｖｅ ｔｏ ｍａｘｉｍｉｚｅ
ｇｅｎｅｒａｔｏｒ ｏｕｔｐｕｔ．Ｔｈｉｓ ｉｓｓｕｅ ｉｓ ｓｉｇｎｉｆｉｃａｎｔ ｂｅｃａｕｓｅ ｃａ-
ｐａｃｉｔｙ ｗｉｔｈｈｏｌｄｉｎｇ ａｄｄｓ ｔｏ ｔｈｅ ｐｒｏｂａｂｉｌｉｔｙ ｏｆ ｓｅｒｖｉｃｅ ｉｎ-
ｔｅｒｒｕｐｔｉｏｎｓ ａｎｄ ｍａｙ ｃｒｅａｔｅ ｌａｒｇｅ ｉｎｃｏｍｅ ｔｒａｎｓｆｅｒｓ ｆｒｏｍ
ｃｏｎｓｕｍｅｒｓ ｔｏ ｐｒｏｄｕｃｅｒｓ．

Ｈｏｗｅｖｅｒ， ｏｎｅ ｄｉｓａｄｖａｎｔａｇｅ ｏｆ ｐａｙｍｅｎｔ ｓｙｓｔｅｍｓ
ｆｏｒ ｉｎｓｔａｌｌｅｄ ｃａｐａｃｉｔｙ ｉｓ ｔｈａｔ ｔｈｅｙ ｄｏ ｎｏｔ ｒｅｄｕｃｅ ｔｈｅ ｉｎ-
ｃｅｎｔｉｖｅ ｔｏ ｗｉｔｈｈｏｌｄ ｃａｐａｃｉｔｙ ｄｕｒｉｎｇ ｓｈｏｒｔａｇｅｓ．Ｔｈｅ ｐａｙ-
ｍｅｎｔｓ ａｒｅ ｍａｄｅ ｆｏｒ ｇｅｎｅｒａｔｏｒ’ ｓ ｐｏｔｅｎｔｉａｌ ｔｏ ｐｒｏｖｉｄｅ
ｐｏｗｅｒ， ｎｏｔ ｆｏｒ ｔｈｅｉｒ ａｃｔｕａｌ ｃｏｎｔｒｉｂｕｔｉｏｎ ｔｏ ｍａｘｉｍｉｚｉｎｇ
ｒｅｌｉａｂｉｌｉｔｙ．Ｔｏ ｍｉｔｉｇａｔｅ ｔｈｉｓ ｉｎｃｅｎｔｉｖｅ， ｃａｐａｃｉｔｙ ｐａｙ-
ｍｅｎｔｓ ａｒｅ ｕｓｕａｌｌｙ ａｃｃｏｍｐａｎｉｅｄ ｂｙ ａｎ ｅｌｅｃｔｒｉｃｉｔｙ ｐｒｉｃｅ
ｃａｐ．Ｂｕｔ ｔｈｉｓ ｗｏｕｌｄ ａｌｓｏ ｒｅｄｕｃｅ ｉｎｃｅｎｔｉｖｅｓ ｆｏｒ ｄｅｍａｎｄｓ
ｔｏ ｅｘｈｉｂｉｔ ｐｒｉｃｅ-ｅｌａｓｔｉｃ ｂｅｈａｖｉｏｒ．Ｍｏｒｅ ｆｕｎｄａｍｅｎｔａｌｌｙ，
ｔｈｅ ｒｅｄｕｃｔｉｏｎ ｉｎ ｇｅｎｅｒａｔｏｒ ｒｅｖｅｎｕｅｓ ｄｕｅ ｔｏ ｔｈｅ ｐｒｉｃｅ
ｃａｐ ｗｏｕｌｄ ｎｅｅｄ ｔｏ ｂｅ ｋｎｏｗｎ ｉｎ ｏｒｄｅｒ ｔｏ ｃａｌｃｕｌａｔｅ ｔｈｅ
ｃｏｒｒｅｃｔ ｌｅｖｅｌ ｏｆ ｃａｐａｃｉｔｙ ｐａｙｍｅｎｔｓ．Ｉｔ ｉｓ ｐｒｅｃｉｓｅｌｙ ｔｈｅ
ｐｒｏｂｌｅｍ ｏｆ ｅｌｅｃｔｒｉｃｉｔｙ ｍａｒｋｅｔｓ ｔｈａｔ ｉｔ ｉｓ ｄｉｆｆｉｃｕｌｔ ｔｏ ｄｅ-
ｔｅｒｍｉｎｅ ｔｈｅ ｅｘｐｅｃｔｅｄ ｒｅｖｅｎｕｅｓ ｆｒｏｍ ｐｒｉｃｅ ｓｐｉｋｅｓ．Ｉｆ
ｇｅｎｅｒａｔｉｎｇ ｃｏｍｐａｎｉｅｓ ａｒｅ ｎｏｔ ａｂｌｅ ｔｏ ｅｓｔｉｍａｔｅ ｔｈｅｍ ｄｕｅ
ｔｏ ａ ｌａｃｋ ｏｆ ｉｎｆｏｒｍａｔｉｏｎ， ｉｔ ｉｓ ｈｉｇｈｌｙ ｑｕｅｓｔｉｏｎａｂｌｅ ｔｈａｔ
ｔｈｅ ｐｏｌｉｃｙｍａｋｅｒ ｗｏｕｌｄ ｈａｖｅ ｂｅｔｔｅｒ ｉｎｆｏｒｍａｔｉｏｎ ａｎｄ ｂｅ
ｍｏｒｅ ｓｕｃｃｅｓｓｆｕｌ．
5．2．2　Ｒｏｂｕｓｔ ａｇａｉｎｓｔ ｂｅｉｎｇ ｍａｎｉｐｕｌａｔｅｄ

Ｉｔ ｓｈｏｕｌｄ ｂｅ ｔａｋｅｎ ｃａｒｅ ｔｈａｔ ａ ｃｈａｎｇｅ ｉｎ ｔｈｅ ｍａｒ-
ｋｅｔ ｄｅｓｉｇｎ ｓｈｏｕｌｄ ｎｏｔ ｉｎｔｒｏｄｕｃｅ ｎｅｗ ｏｐｐｏｒｔｕｎｉｔｉｅｓ ｆｏｒ
ｔｈｅ ａｂｕｓｅ ｏｆ ｍａｒｋｅｔ ｐｏｗｅｒ．Ｆｏｒ ｅｘａｍｐｌｅ， ｐａｙｍｅｎｔｓ ｆｏｒ
ａｖａｉｌａｂｌｅ ｃａｐａｃｉｔｙ ｍａｙ ｃａｕｓｅ ｕｎａｖａｉｌａｂｌｅ ｃａｐａｃｉｔｙ ｔｏ ｂｅ
ｄｅｃｌａｒｅｄ ａｖａｉｌａｂｌｅ； ｔｈｅ ｏｗｎｅｒｓ ｃｏｕｌｄ ｐｒｅｖｅｎｔ ｔｈｅ ｃａ-
ｐａｃｉｔｙ ｆｒｏｍ ｂｅｉｎｇ ｃａｌｌｅｄ ｕｐｏｎ ｂｙ ｂｉｄｄｉｎｇ ｖｅｒｙ ｈｉｇｈ ｉｎ
ｔｈｅ ｅｎｅｒｇｙ ｍａｒｋｅｔ．Ｔｈｅｒｅｆｏｒｅ， ａｎｏｔｈｅｒ ｃｒｉｔｅｒｉｏｎ ｔｈｅｒｅ-
ｆｏｒｅ ｉｓ ｔｏ ａｖｏｉｄ ｏｐｐｏｒｔｕｎｉｔｉｅｓ ｆｏｒ ｍａｎｉｐｕｌａｔｉｏｎ， ｉｎ ｐａｒｔｉ-
ｃｕｌａｒ ｐｒｉｃｅ ｇｏｕｇｉｎｇ ｔｈｒｏｕｇｈ ｃａｐａｃｉｔｙ ｗｉｔｈｈｏｌｄｉｎｇ．

Ｔｈｅ ｅｘｐｅｒｉｅｎｃｅ ｉｎ ｓｏｍｅ ｍａｒｋｅｔｓ， ｓｕｃｈ ａｓ ｔｈｅ ＰＪＭ
ｓｙｓｔｅｍ ａｎｄ ｔｈｅ ｃｏｍｐｕｌｓｏｒｙ Ｂｒｉｔｉｓｈ Ｅｌｅｃｔｒｉｃｉｔｙ Ｐｏｏｌ，
ｔｅａｃｈｅｓ ｕｓ ｔｈａｔ ｔｈｅ ｃｒｅａｔｉｏｎ ｏｆ ａ ｎｅｗ ｍａｒｋｅｔ ｆｏｒ ｇｅｎｅｒａ-
ｔｉｏｎ ｃａｐａｃｉｔｙ ｍａｙ ｏｆｆｅｒ ｎｅｗ ｏｐｐｏｒｔｕｎｉｔｉｅｓ ｆｏｒ ｔｈｅ ａｂｕｓｅ
ｏｆ ｍａｒｋｅｔ ｐｏｗｅｒ．Ｔｈａｔ ｉｓ， ｔｈｅ ｐｒｅｄｉｃｔａｂｉｌｉｔｙ ｏｆ ｃａｌｃｕｌａｔ-
ｅｄ ｃａｐａｃｉｔｙ ｐａｙｍｅｎｔｓ ｃａｎ ｌｅａｄ ｔｏ ｍａｎｉｐｕｌａｔｉｎｇ ｏｆ ｔｈｅ

76Ｖｏｌ．６ Ｎｏ．２，Ｊｕｎｅ ２００８　



ｐａｙｍｅｎｔｓ ｉｎ ｃｏｎｃｅｎｔｒａｔｅｄ ｍａｒｋｅｔｓ［２２］ ．Ｂｕｔ ａ ｐｒｉｏｒｉ ｅ-
ｖａｌｕａｔｉｏｎ ｏｆ ｔｈｅ ｒｏｂｕｓｔｎｅｓｓ ｏｆ ａ ｃａｐａｃｉｔｙ ｍｅｃｈａｎｉｓｍ ａ-
ｇａｉｎｓｔ ｂｅｉｎｇ ｍａｎｉｐｕｌａｔｅｄ ｉｓ ｄｉｆｆｉｃｕｌｔ．Ａｎｄ ｕｐ ｔｏ ｎｏｗ， ｉｔ
ｉｓ ｗｅｌｌ ａｃｋｎｏｗｌｅｄｇｅｄ ｔｈａｔ ｔｈｅ ｄｙｎａｍｉｃ ｃａｐａｃｉｔｙ ｐａｙ-
ｍｅｎｔｓ ｉｎ ｔｈｅ ｆｏｒｍｅｒ Ｅｎｇｌａｎｄ ａｎｄ Ｗａｌｅｓ Ｐｏｏｌ ｈａｓ ｂｅｅｎ
ｍａｎｉｐｕｌａｔｅｄ， ｗｈｉｃｈ ｒｅｓｕｌｔｅｄ ｉｎ ｏｖｅｒｐａｙｍｅｎｔｓ ｔｏ ｔｈｅ
ｇｅｎｅｒａｔｉｎｇ ｃｏｍｐａｎｉｅｓ．

Ｔｏ ｓｕｍｍａｒｉｚｅ， ｃａｐａｃｉｔｙ ｐａｙｍｅｎｔｓ ｃａｎ ｒｅｄｕｃｅ ｔｈｅ
ｐｅａｋ ｐｒｉｃｅｓ ａｎｄ ｈｉｇｈｅｒ ｃａｐａｃｉｔｙ ｐａｙｍｅｎｔｓ ｃａｎ ｂｅ ｅｘ-
ｐｅｃｔｅｄ ｔｏ ｐｒｏｄｕｃｅ ｈｉｇｈｅｒ ｇｅｎｅｒａｔｉｏｎ ｃａｐａｃｉｔｙ ｌｅｖｅｌ．Ｂｕｔ
ｃａｐａｃｉｔｙ ｐａｙｍｅｎｔ ｓｙｓｔｅｍｓ ａｒｅ ｎｏｔ ｒｏｂｕｓｔ ａｇａｉｎｓｔ ｅｉｔｈｅｒ
ｔｈｅ ａｂｕｓｅ ｏｆ ｍａｒｋｅｔ ｐｏｗｅｒ ｉｎ ｔｈｅ ｅｎｅｒｇｙ ｍａｒｋｅｔ ｏｒ ｂｅ-
ｉｎｇ ｍａｎｉｐｕｌａｔｅｄ．
6　Conclusion

Ｅｌｅｃｔｒｉｃｉｔｙ ｉｎｄｕｓｔｒｙ ｒｅｓｔｒｕｃｔｕｒｉｎｇ ｓｈｏｕｌｄ ｎｏｔ ｓａｃｒｉ-
ｆｉｃｅ ｓｕｐｐｌｙ ｓｅｃｕｒｉｔｙ ｔｏ ｐｕｒｓｕｅ ｅｃｏｎｏｍｉｃ ｅｆｆｉｃｉｅｎｃｙ．Ｏｎｅ
ｏｆ ｔｈｅ ｋｅｙ ｉｓｓｕｅｓ ｉｓ ｔｈｅ ａｂｉｌｉｔｙ ｏｆ ａ ｌｉｂｅｒａｌｉｚｅｄ ｅｌｅｃｔｒｉｃｉｔｙ
ｉｎｄｕｓｔｒｙ ｔｏ ｄｅｌｉｖｅｒ ａｐｐｒｏｐｒｉａｔｅ ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ ｉｎｃｅｎｔｉｖｅｓ
ａｎｄ ｍａｉｎｔａｉｎ ｇｅｎｅｒａｔｉｏｎ ａｄｅｑｕａｃｙ ｉｎ ｔｈｅ ｌｏｎｇ-ｔｅｒｍ．
Ｅｘｐｅｒｉｅｎｃｅ ａｃｃｕｍｕｌａｔｅｄ ｔｏ ｄａｔｅ ｉｓ ｉｎｓｕｆｆｉｃｉｅｎｔ ｔｏ ａｓｓｅｓｓ
ｔｈｅ ｌｏｎｇ-ｔｅｒｍ ｂｅｎｅｆｉｔｓ ｆｒｏｍ ｌｉｂｅｒａｌｉｚｉｎｇ ｔｈｅ ｅｌｅｃｔｒｉｃｉｔｙ
ｉｎｄｕｓｔｒｙ ａｎｄ ｔｈｅｒｅ ｉｓ ｎｏ ｂｅｓｔ ｍａｒｋｅｔ ｄｅｓｉｇｎ．“Ｓｅｃｏｎｄ-
ｂｅｓｔ” ａｎｄ “ ｒｏｂｕｓｔ” ｍａｒｋｅｔ ｄｅｓｉｇｎｓ ｓｈｏｕｌｄ ｂｅ ｔｈｅ ｐｒａｃ-
ｔｉｃａｌ ｇｏａｌ ｆｏｒ ｔｈｅ ｐｏｌｉｃｙｍａｋｅｒ．

Ｔｈｉｓ ｐａｐｅｒ ｉｎｉｔｉａｔｅｓ ａ ｒｅｖｉｅｗ， ｄｉｓｃｕｓｓｉｏｎ ａｎｄ ｅｖａｌ-
ｕａｔｉｏｎ ｏｎ ｓｏｍｅ ｉｓｓｕｅｓ ｒｅｌａｔｅｄ ｔｏ ｅｎｓｕｒｉｎｇ ａｄｅｑｕａｔｅ ｇｅｎ-
ｅｒａｔｉｏｎ ｃａｐａｃｉｔｙ ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔｓ ｉｎ ｅｌｅｃｔｒｉｃ ｐｏｗｅｒ ｍａｒｋｅｔｓ．
Ｗｉｔｈ ａ ｓｉｍｕｌａｔｉｏｎ ｍｏｄｅｌ， ｗｅ ｑｕａｎｔｉｔａｔｉｖｅｌｙ ｄｅｍｏｎｓｔｒａｔｅ
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