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WYKORZYSTANIE REGUL AUKCYJNYCH DO HANDLU ENERGIA W POLSCE

1. WSTEP

Rynek energii w Polsce nabrat charakteru konkurencyjnego w koncu lat 90. XX
wieku. Wéwczas to w wiekszosci krajéw europejskich uchwalono nowe prawo (w Polsce
w 1997 roku), ktére umozliwito tworzenie wewnetrznych rynkéw energii elektrycznej.
Pod koniec 1999 roku powstata w Polsce Towarowa Gielda Energii Elektrycznej (TGE),
ktéra niemalze od poczatku swego istnienia spelniata m.in. role mechanizmu rynkowego
stuzacego do wyznaczania obiektywnej ceny energii. Dzigki poparciu i kontroli Komisji
Nadzoru Finansowego transakcje tam zawierane mozna uznaé za bezpieczne.

Jako pierwszy na TGE uruchomiony zostal rynek ,spot” (kasowy) energii elek-
trycznej, na ktérym ceny ustalane sa na zasadzie regut aukcji dwustronnej. Aukcja
dwustronna jest takg formg wymiany towaréw i pieniedzy, podczas ktérej oferty skta-
dane sg zar6wno przez kupujgcych, jak i sprzedajgcych. W kazdej ofercie oprdcz ceny
podawana jest ilo$¢ towaru, ktéry kontrahenci zamierzajg naby¢ lub sprzedac.

Badania oraz eksperymenty symulacyjne dotyczgce funkcjonowania aukcji dwu-
stronnych prowadzone sg na szeroka skale. Zapoczatkowat je w latach 60. XX wieku,
p6Zniejszy laureat Nagrody Nobla, Vernon L. Smith. Proby modelowania mechani-
zméw aukcji dwustronnej oraz zachowan jej uczestnikéw podejmowalo wielu autoréw,
takich jak: Wilson (1987), Friedman (1991), Easley i Ledyard (1993), Gjestad i Dichaut
(1998), Sadierih (1998) oraz Xia, Stallaert, Whinston (2004). Celem pracy jest dopa-
sowanie jednego z istniejacych modeli aukcji dwustronnej do opisu funkcjonowania
TGE. Do tego celu zostanie wykorzystany model Sadieriha, ktéry dobrze oddaje reguty
aukcyjne. Zostanie réwniez zaprezentowany algorytm wyznaczania ceny transakcji dla
aukcji dwustronnych (Drabik 1999), przy czym wyniki dziatania tego algorytmu zostang
poréwnane z rzeczywistymi cenami transakcji, ktére zostaly odnotowane na TGE.

Praca zorganizowana jest w nastepujacy sposéb. W rozdziale drugim zaprezen-
towane zostang zasady funkcjonowania TGE oraz sposoby zawierania transakcji na
rynku typu spot. W rozdziale trzecim oméwiony zostanie jeden z modeli aukcji dwu-
stronnej i zostanie podjeta préba jego modyfikacji, a nastepnie dopasowania modelu
do regut obowigzujacych podczas handlu na TGE. Zostanie réwniez zaprezentowany
stochastyczny algorytm wyznaczania ceny transakcji dla aukcji dwustronnej autorstwa
E. Drabik (1999). Rozdzial czwarty po$wiecony jest analizie danych empirycznych, pod
katem poréwnania cen transakcji obliczanych za pomoca algorytmu z rzeczywistymi
cenami transakcji notowanymi na TGE.
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2. REGULY FUNKCJONOWANIA TOWAROWEJ GIEEDY ENERGII W WARSZAWIE

2.1. HISTORIA POWSTANIA I ZAKRES DZIALALNOSCI TGE W WARSZAWIE

Towarowa Gietda Energii zajmuje si¢ handlem energig elektryczna, paliwami cie-
klymi i gazowymi, limitami wielkosci produkcji energii elektrycznej, limitami wielko-
$ci emisji zanieczyszczen, w szczegblnosci CO;, prawami majatkowymi dotyczgcymi
energii elektrycznej, paliw ciektych lub gazowych. Dziala ona od 7 grudnia 1999 roku,
a jej powstanie jest odpowiedzig na nowe prawo miedzynarodowe dotyczace handlu
energig obowigzujace od konca lat 90. XX wieku w wigkszosci krajéow europejskich.
Jako pierwszy uruchomiony zostat rynek spot (kasowy) energii elektrycznej. Ceny trans-
akcji na tym rynku ustalane sg zgodnie z regutami aukcji dwustronnej, co jest gtow-
nym tematem rozwazan niniejszej pracy. W 2003 roku TGE uzyskala licencj¢ Komisji
Nadzoru Finansowego na prowadzenie gietldy towarowej. W ten sposéb uregulowano
funkcjonowanie rynku, a takze podjeto prébe wyeliminowania ewentualnych patologii
spekulacyjnych. Uruchomiony zostal rynek praw majatkowych, w ktérym producenci
energii odnawialnej oraz podmioty zobowigzane do zakupu $wiadectw pochodzenia,
moga handlowaé¢ prawami majatkowymi do tych $wiadectw. W 2006 roku TGE uru-
chomita réwniez rynek spot dla uprawnien emisjg CO,, na ktérym uczestnicy mogg
handlowaé jednostkami EUA (European Union Allowance). Dwa lata pdézniej, w 2008
roku TGE uruchomita terminowy rynek energii elektrycznej. Kontrakty terminowe na
dostawe energii elektrycznej, notowane na tym rynku, pozwalajg wyznaczy¢ cene energii
elektrycznej w dtuzszym horyzoncie czasowym, a to z kolei, umozliwia uczestnikom
optymalizacje kosztow sprzedazy/ zakupu energii elektrycznej. TGE spelnia takze role
mechanizmu rynkowego, ktéry pozwala na wyznaczanie obiektywnej rynkowej ceny
energii. Dzieje sie tak, poniewaz reguty obowigzujace podczas zawierania transakcji sg
SciSle okreslone i przejrzyste, za$ wszyscy uczestnicy rynku, niezaleznie od wielkosci,
sa traktowani jednakowo. Wprowadzono takze bardzo nowatorskie, jak na polskie
warunki, rozwigzania w zakresie obrotu towarami gieldowymi. Przysztosciowo TGE
postawita sobie za cel wdrozenie nowoczesnej metody mi¢gdzynarodowego handlu ener-
gig elektryczng. W systemie tym zdolnosci przesylowe energii sg udostepniane poprzez
transakcje na wspoétpracujacych ze sobg gietdach energii. TGE dazy réwniez do tego,
aby zwiekszy¢ interaktywno$¢ na rynku energii, a takze zwiekszy¢ swojg role w han-
dlu tzw. bialg energig, potocznie zwang energig odnawialng. Obecnie TGE prowadzi
nastepujace rynki: rynek dnia nastepnego (RDN), rynek gazu (RG), rynek terminowy
(RT), rynek praw majatkowych, rynek uprawnien do emisji CO,.

2.2. REGULY ZAWIERANIA TRANSAKCIJI NA TGE; SKEADANIE ZLECEN I SYSTEM NOTOWAN

W niniejszym punkcie zostang przedstawione niektére sposoby sktadania i reali-
zacji zlecen na TGE, a takze zaprezentowany zostanie sposéb ustalania ceny energii.
Rozwazania dotyczg tzw. rynku dnia nastepnego, na ktérym zlecenia zaréwno kupna,
jak 1 sprzedazy skladane sg sekwencyjnie w okreslonych przedziatach czasu, ktére
mozna traktowaé jako kolejne cykle.
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Zlecenia na TGE przyjmowane sg zgodnie z regulaminem na kilka sposob6w.
Moga by¢ one zbierane blokowo lub godzinowo. Przyktadowy sposéb sktadania zlecen
jest nastepujacy. W godzinach od 07:15 do 14:30, na dwa dni przed dniem dostawy,
przyjmowane sg zlecenia, ktére mozna, zgodnie z regulaminem, usuwac i modyfikowac.
Do godz. 16:00, na dwa dni przed dniem dostawy, nastepuje rozliczenie warto$ciowe
transakcji zawartych na RDN. Na dzien przed dniem dostawy, w godzinach od 07:15
do 08:00 réwniez przyjmowane sg zlecenia. Po godzinie 8:00 okre$lane sg tzw. kursy
RND, czyli jednolita cena transakcji za 1 MWh energii elektrycznej w danej godzinie
dnia dostawy, po czym wyniki notowan podawane sg na niepublicznej stronie interneto-
wej. W godzinach 08:01 do 10:30 przyjmowane sg oferty kupna/ sprzedazy w systemie
notowan cigglych. Operacje przyjmowania zleceni i rozliczania transakcji odbywa sie
za poSrednictwem programu komputerowego, ktéry dziata na zasadach stworzonych
przez jedng z bardziej znanych firm obstugujacych gieldy towarowe i towarowo-pie-
nigzne w Ameryce i Europie.

Zlecenia sktadane sg przez tzw. cztonka gieldy, czyli podmiot, ktéry zawart z gieldg
umowe o czlonkostwo i zostal dopuszczony do ,dziatalnosci gieldowej”. Typowe zle-
cenie powinno zawieraé¢ nastepujace informacje:

a) rodzaj zlecenia (kupno/ sprzedaz),

b) ilos¢ energii bedacej przedmiotem zlecenia,

¢) limit ceny wyrazony w PLN/ MWh lub polecenie wykonania zlecenia bez limitu
ceny,

d) termin waznosci zlecenia,

e) warunki realizacji zlecenia:

— dzienne (ang. rest of day), ktére méwi, ze zlecenie powinno by¢ zrealizowane
do konca biezgcego dnia;

- do konica okresu notowan (ang. good until expiry);

— zlecenie do dnia (ang. good until date);

— zlecenie czasowe (ang. time order);

— zlecenie tylko na aukcje (ang. call auction);

— zlecenie typu zrealizuj i anuluj (ang. fill and kill);

— zlecenie typu zrealizuj lub anuluj (ang. kill or fill);

f) numer, date i godzine wystawienia zlecenia.

Zlecenie dzienne jest wazne w dniu wystawienia i moze ono uczestniczy¢ w fazie
notowan cigglych i fazie notowan kursu jednolitego. Zlecenie typu: wazne do konca
notowan ,instrumentu” moze by¢ skladane w dowolnej fazie aktualnej sesji. Moze
ono uczestniczy¢ zaréwno w fazie notowan ciagglych, jak i notowan kursu jednolitego.
Zlecenie typu: do dnia jest wazne do okreslonej daty. Zlecenie czasowe jest wazne
w dniu przekazania na gielde do okreslonego czasu i moze uczestniczyé zaréwno
w fazie notowan ciaglych, jak i w fazie kursu jednolitego. Zlecenie tylko na aukcje
moze uczestniczy¢ jedynie w fazie handlu opartej na ustalaniu kursu jednolitego i tylko
w jednej konkretnej aukcji. Oferty kupna i sprzedazy typu zrealizuj i anuluj uczestni-
czg w fazie notowan cigglych i sg wazne do momentu zawarcia pierwszej transakcji
lub pierwszych transakcji, jezeli sa realizowane w kilku transakcjach réwnoczesnie.
Oferty niezrealizowane sg anulowane. W tym przypadku nie jest konieczne podawanie
limitu ceny. Zlecenia typu zrealizuj lub anuluj uczestniczg tylko w systemie notowan
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cigglych i sg wazne do momentu zawarcia pierwszych transakcji, przy czym nie muszg
by¢ one realizowane w catosci. Zlecenia typu zrealizuj i/lub anuluj nie sg ujmowane
w tabeli zleceni i w przypadku gdy transakcje nie zostang zawarte sg one usuwane.
Zlecenie takie moze zawiera¢ dodatkowa opcja aktywacji — tzw. funkcje Stop Loss,
ktéra zawiera warunek przy jakim poziomie kursu energii elektrycznej zlecenie pojawi
sie na rynku. Zlecenia mogg by¢ modyfikowane przez zmiane oferowanej ilosci energii
elektrycznej oraz limitu ceny. Jezeli podczas modyfikacji zmniejszany jest wolumen
nie ulega zmianie czas zlozenia zlecenia. W pozostatych przypadkach modyfikacji, tj.
zwiekszeniu wolumenu i zmianie ceny oferty, otrzymujg nowy czas zlecenia.

W zupetnie inny sposob okresla sie specyfikacje kontraktéw terminowych na ener-
gie elektryczng (zob. [11]).

Mechanizmy ustalania ceny transakcji na rynku dnia nastepnego oraz w systemie
notowan cigglych realizowane sg w nastepujacy sposob.

a) Maksymalizowany jest wolumen obrotu.

b) Minimalizowana jest r6znica miedzy skumulowanym wolumenem energii elek-
trycznej w zleceniach kupna i sprzedazy mozliwych do zrealizowania po okre$lonym
kursie.

W przypadku braku mozliwos$ci jednoznacznego okreslenia kursu RDN stosowany
jest nastepujacy algorytm. Jezeli istnieje wiecej niz jedna cena ustalona za pomoca
powyzszej metody oraz gdy réznica pomiedzy skumulowanym wolumenem kupna
i skumulowanym wolumenem sprzedazy wynosi zero, wyznaczana jest $rednia cena
miedzy skrajnymi cenami, tj. maksymalng ceng kupna i minimalng cena sprzedazy.
Jezeli istniejg dwie takie ceny, kurs wyznaczany jest losowo sposréd tych cen. Jezeli
r6znica pomiedzy skumulowanym wolumenem kupna i skumulowanym wolumenem
sprzedazy ma te same znaki dla kazdej ceny, wyznaczany jest taki kurs, ktéry jest
blizszy zmiany znaku tej réznicy. W przypadku natomiast gdy réznica pomiedzy sku-
mulowanym wolumenem kupna i skumulowanym wolumenem sprzedazy ma rézne
znaki dla kazdej ceny, kurs wyznaczany jest losowo z dwéch cen: najwyzszej ceny
z dodatnig r6znicg i najnizszej ceny z ujemng réznicg (zob. [11], s. 9-10).

Zlecenia na rynku dnia nastepnego w systemie kursu jednolitego realizowane sg
woéwezas, gdy cena sprzedazy okre$lona w ofercie z limitem ceny jest nizsza od ustalo-
nego kursu energii elektrycznej, za$ cena kupna okreslona z limitem ceny jest wyzsza
od ustalonego kursu energii elektrycznej. Zlecenie, w ktérym cena sprzedazy jest wyzsza
za$ cena kupna jest nizsza od kursu energii elektrycznej nie sg realizowane. Zlecenia
kupna i sprzedazy ztozone z limitem ceny réwnym kursowi energii elektrycznej moga
zostaé zrealizowane czg¢Sciowo, w catosci lub moga nie zostaé zrealizowane. O kolej-
nosci realizacji zlecen ztozonych z limitem ceny réwnym kursowi energii elektrycznej
decyduje czas przyjecia zlecen do systemu informatycznego gieldy.

Transakcje w systemie notowan cigglych zawierane sg po kursie réwnym limitowi
ceny, jesli zostal podany w zleceniu oczekujacym na realizacje. W pierwszej kolejnosci
realizowane sg zlecenia o najwyzszym limicie ceny w przypadku zlecen kupna i o naj-
nizszym limicie ceny w przypadku zlecen sprzedazy. W przypadku zlecen z réwnymi
limitami ceny bedg one realizowane wedtug czasu przyjecia zlecenia, tj. zlecenie przyjete
wczesniej zostanie zrealizowane w pierwszej kolejnosci. Niektore zlecenia mogg by¢ rea-
lizowane cze$ciowo, przy czym kazda transakcja dotyczy przynajmniej 1 MWh energii.



74 Ewa Drabik

Mozna zauwazy¢, ze reguly opisane powyzej sg tozsame z regutami aukcji dwu-
stronnej polegajacej na tym, ze oferty kupna i sprzedazy sktadane sg z dwoch stron
rynku. Dodatkowo widzimy, ze handel na TGE ma charakter cykliczny.

3. AUKCYJNY MODEL HANDLU NA TGE

3.1. AUKCJE I ICH RODZAJE

Aukcja jest jedna z najstarszych form wymiany towar6w i ma ona najczeSciej
charakter publicznej sprzedazy, w ktoérej nabywcg towaru jest kupujgcy oferujgcy naj-
wyzszg cene. Bioragc pod uwage rézne modele aukcji nabywca niekoniecznie placi
te najwyzszg cene. Przedmiotem handlu aukcyjnego sg specyficzne i na ogét niejed-
norodne i niestandardowe towary, ustugi oraz inne dobra. Unikalnymi towarami sa,
np. dzieta sztuki, antyki itp.; towary niejednorodne zwlaszcza pod wzgledem jakosci
to chociazby ryby, tyton, herbata itp. Istnieje kilka najbardziej rozpowszechnionych
metod organizowania aukcji i przetargéw. Najbardziej znang jest aukcja angielska
(ang. English auction), kojarzona zazwyczaj z licytacja, w ramach ktérej uczestnicy
zglaszajg oferty ustne, przy czym kolejne zgloszenia opiewaja na coraz to wyzsze
kwoty. Ta forma sprzedazy polega na wzajemnym przebijaniu ofert przez licytujgcych.
Koniczy sie w chwili osiggniecia takiej ceny, ktérej zaden z uczestnikow nie jest w stanie
podwyzszyé. Wygrywa ten kupujacy, ktérego oferta okazala sie najwyzsza. Jednakze
ten rodzaj aukcji spetnia swojg role jedynie wowczas, gdy kazdy uczestnik podwyzsza
swoje oferty co najwyzej do wysoko$ci wlasnej wyceny licytowanego towaru. Wyceng
jest maksymalna cena, ktérg za obiekt sktonny jest zaptaci¢ kupujacy. Przekroczenie
wyceny wlasnej grozi stratag. W efekcie stosowania strategii licytacji towaru ponizej
wlasnej wyceny zwyciezca zaptaci cene zblizong do ceny rynkowe;.

Drugim, pod wzgledem znaczenia, rodzajem konkursu ofert jest przetarg pisemny
(ang. sealed-bid auction), w ramach ktoérego potencjalni nabywcy sktadajg propozycje
ofert na pi$mie, na przyklad w zapiecz¢towanych kopertach. Sprzedajacy dokonuje
wyboru oferty najlepszej, a kupujacy placi cene, ktérg zaproponowat. Jest to, tak zwana,
aukcja pierwszej ceny (ang. first price sealed-bid auction). Zawarto$¢ optymalnej oferty
sktadanej przez kupujacego zalezy od kilku elementéw. Najwazniejszym z nich jest
wlasciwa wycena dobra bedacego przedmiotem przetargu. Wystawione na sprzedaz
dobro kupuje ten, kto ztozyt oferte najwyzszg i ptaci tyle ile zaoferowal. Problemem jest
zlozenie optymalnej oferty, a wiec takiej, ktéra nie przekroczy wyceny wystawionego
do sprzedazy obiektu. Przedstawienie optymalnej oferty zalezy od wielu czynnikéw,
przede wszystkim od natezenia konkurencji. Przygotowanie takiej oferty jest klasycznym
przyktadem podejmowania decyzji w warunkach niepewnosci.

Inng forma przetargu pisemnego jest aukcja drugiej ceny (ang. second price sealed-
-bid auction), gdzie wybierana jest oferta najlepsza, ale cena ktéra ptaci kupujacy jest
druga w kolejnosci od najwyzszej. Ten rodzaj aukcji wymyslit w 1961 roku William
Vickrey i opisal w pracy [12]. Wspomniana praca jest jedng z pierwszych, w ktorej ana-
lizowane sg i inne teoretyczne modele aukcji, w tym model aukcji asymetryczne;j.
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Kolejnym znanym rodzajem aukcji jest aukcja holenderka (ang. Dutch auction).
W tym przypadku cena wystawianego na sprzedaz towaru jest sukcesywnie obnizana,
az do momentu, gdy znajdzie sie nabywca. Zgodnie z regutami aukcji holenderskiej
handluja, na przyktad komisy. Nazwa: aukcja holenderska, pochodzi stad, ze w taki
sposéb sprzedawane sg kwiaty w Holandii. Ten rodzaj alokacji débr wykorzystywany
jest, zwlaszcza podczas sprzedazy szybko psujacych sie towardw.

Istnieje wiele kryteriéw pozwalajacych na grupowanie réznych typéw aukcji.
I tak, ze wzgledu na zasady dostepu aukcje mozna podzieli¢ na zamkniete i publiczne.
W aukcjach zamknietych (ang. non — public auctions) uczestniczy ograniczona liczba
0s6b zaproszonych. Aukcjach publiczne (ang. public auctions) sa, z kolei, otwarte dla
wszystkich zainteresowanych. Ze wzgledu na forme realizacji i zawierania transak-
cji wyréznia sie aukcje ustne (ang. oral auctions) oraz aukcje pisemne (ang. written
auctions). Podczas trwania aukcji ustnych oferty sg anonsowane publiczne. Tak jest,
np. w przypadku aukcji angielskiej lub holenderskiej. Aukcje pisemne zwane takze
niemym (ang. silent auctions) polegajg na tym, ze oferty sa przekazywane licytatorom
w formie pisemnej — aukcje pierwszej i drugiej ceny.

Teoria aukcji jest jedng z bardziej znanych dziedzin wspédlczesnej teorii ekonomii.
Reguly aukcyjne sg w dalszym ciggu doskonalone i w zwigzku z tym mozna obecnie
wyréznié¢ wiele innych rodzajow aukcji. Oprécz wymienionych najbardziej znanymi sa:
aukcja udzialéw (ang. auction of shares), aukcja dwustronna (ang. double auction) oraz
aukcja wieloobiektowa (ang. multiple-object auctions). Aukcje wieloobiektowe stosuje
sie podczas sprzedazy wielu obiektéw. Kazdy stara sie zmaksymalizowaé swoja funkcje
uzyteczno$ci poprzez dobdr witasciwych towaréw i trafne prognozowanie ich wycen.
Dotyczy to zar6wno sprzedajacych, jak i kupujacych. Uzytecznosé ta jest funkcjg zalezng
od indywidualnych wycen (ang. private valuations) poszczegélnych uczestnikéw aukcji.
W ofercie kupna, oprécz proponowanej ceny, kupujacy powinien uwzglednié ilo§é
towaru, ktérg jest sktonny nabyé. Oferty takie sg akceptowane badZ tez nie, zgodnie
z jasno okreslonymi procedurami. Jedna z takich przyktadowych procedur polega na
tym, ze kazdy z kupujacych bioracych udzial w aukcji wieloobiektowej oglasza, kto-
rym z wystawionych na sprzedaz obiektow jest zainteresowany. Prowadzacy aukcje
sonduje zapotrzebowanie, po czym, jesli ocenia je zadowalajaco podwyzsza cene kaz-
dego z towaréw powiedzmy o jednostke. Ponownie sonduje popyt, na przyktad pytajac
kupcéw czy w dalszym ciggu zainteresowani sg kupnem towaréw po aktualnej cenie.
Nastepnie ponownie oglasza, ktore z towaréw w dalszym ciggu beda licytowane. Znowu
podwyzsza cene, po czym procedura sie powtarza. Czyni tak az do momentu, gdy nie
bedzie nikogo, kto bedzie w stanie zaptaci¢ wiecej. W przypadku ustalania ceny trans-
akcji zaréwno na gieldach towarowych, jak i towarowo-pienieznych wykorzystywane
sg reguly aukcji dwustronnych. Jest to rodzaj aukcji, ktéry w ostatnich latach znalazt
sie w kregu zainteresowan coraz wiekszej liczby badaczy. Warto dodaé, ze wielu z nich
uwaza, iz reguly aukcyjne sg tozsame z regutami gry, a zatem aukcje mozna traktowaé
jako gre, za$ jej uczestnikéw jako graczy, ktérych celem jest najkorzystniejsze nabycie
(lub tez sprzedaz — w przypadku aukcji dwustronnej — okre$lonego towaru).
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3.2. AUKCJE DWUSTRONNE

Aukcja dwustronna charakteryzuje sie tym, ze oferty sktadane sg z dwéch stron
rynku — zaréwno ze strony kupujacych, jak i sprzedajacych. W sensie teorii gier zaréwno
kupujacy, jak i sprzedajacy sa graczami. Ten sposéb handlu jest charakterystyczny dla
gietd towarowych oraz niektérych rynkéw finansowych. Na podstawie sktadanych ofert
ustalane sg dwie funkcje: popytu i podazy. Ich ,przeciecie” wyznacza cene jednostkowg
towaru oraz jego ilo$¢ przeznaczong do alokacji. Przyktadem moze by¢ ustalanie, tak
zwanej, ceny otwarcia wielu waloréw na gietdach papieréw warto$ciowych i towa-
row na podstawie biezacych propozycji kupna i ofert sprzedazy. W tym przypadku
mamy do czynienia ze statyczng wersjg aukcji dwustronnej. Wymiana moze odbywaé
sie cyklicznie, a transakcje moga by¢ prowadzone w okres$lonych momentach czasu.
Cykle mogg sie powtarzaé.

W praktyce jeszcze czeSciej wykorzystywana jest dynamiczna wersja aukcji dwu-
stronnej. Jej reguly sg stosowane wowczas, gdy oferty kupna i sprzedazy wplywajg
sekwencyjnie, a cena moze by¢ ustalana na biezaco pomiedzy poszczegblnymi kontra-
hentami. W tym przypadku, na ogél, potencjalni kupujacy i sprzedajacy reprezentowani
sg przez brokeréw, ktorzy licytujg sie wzajemnie w ich imieniu, w godzinach pracy
gietdy. Transakcje zawierane sa w momencie, gdy obie strony dogadaja sie.

Interesujacym przyktadem zastosowan aukcji dwustronnej jest rynek pracy.
W tym przypadku oferty sktadajg zaréwno pracodawcy, jak i potencjalni pracownicy.
Pracodawcy to kupujacy kandydaci na pracownikéw to odpowiednio sprzedajacy.
Z transakcjag mamy oczywiscie do czynienia wowczas, gdy obie strony dogadajg sie
i kandydat na pracownika zostanie przyjety na okreslonych warunkach do firmy. Ceng
transakcji jest umowa oraz ewentualne bonusy wynikajace z jej zawarcia, a z drugiej
strony, zakres obowigzkéw wynikajgcy z podjecia okreslonej pracy.

Badania nad modelem aukcji dwustronnej prowadzone sg od czterech dziesiecio-
leci. Badat je, miedzy innymi, laureat Nagrody Nobla z 2002 roku Vernon L. Smith.
Interesowaly go reakcje uczestnikbw wymiany, na zasadach aukcji dwustronnych, na
wszelkiego rodzaju bodZce zewnetrzne. Wraz ze wspétpracownikami przeprowadzat
symulacje transakcji rynkowych [9], [10]. Kolejnym wartym odnotowania badaczem
aukcji dwustronnych jest R. Wilson [14]. Podal warunki konieczne, ale niedostateczne,
na istnienie strategii w réwnowadze dla aukcji dwustronnej traktowanej jako pewien
rodzaj gry dynamicznej z niepelng informacja. Idea osiagniecia réwnowagi zapro-
ponowana przez Wilsona polegala, miedzy innymi, na tym, ze wyceny kupujgcych
i sprzedajacych ustawia sie¢ w pewnym porzadku, po czym ,przyporzadkowuje” si¢
kupcowi z najwyzsza wyceng sprzedajacego z najnizszym kosztem (wycena). Podobne
przyporzadkowanie czynione jest w stosunku do pozostalych handlowcéw: kupujacy,
ktéry ztozyt druga w kolejnosci od najwyzszej oferte przyporzadkowany jest sprzeda-
jacemu o drugim w kolejnosci od najnizszych wycenie, itd. Tego typu uporzadkowanie
gwarantuje réwnowage. Wilson zauwazyl, ze wraz ze wzrostem liczby handlowcow
ro$nie efektywno$é aukcji, a ceny, w tym przypadku, dazg do rzeczywistych cen ryn-
kowych. Nie okreslit on jednak w jednoznaczny sposéb strategii réwnowagi. Podat
jedynie w sposéb indukcyjny kilka krokéw algorytmu, ktéry mégtby byé pomocny przy
konstrukcji strategii licytacji.
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Inni badacze réwniez rozstrzygali problem ustalania ceny transakcji dla mechani-
zmu aukcji dwustronnej traktujac ja jako gre z niekompletng informacjg powtarzang
wielokrotnie. W 1998 roku Gjerstad i Dickhaut w pracy [1], doszli do wniosku, ze
w sytuacjach rzeczywistych cene réwnowagi najlepiej ustala rynek. W tym samym roku
ukazala si¢ ksigzka A. Sadrieha [8], w ktdrej autor zaprezentowal interesujacy model
aukcji dwustronnej rozumianej jako gra. Model ten zostanie wykorzystany w dalszych
rozwazaniach. Obecnie aukcje traktowane sg jako gry bayesowskie! [13].

3.3. TEORETYCZNY MODEL AUKCJI DWUSTRONNEJ ROZGRYWANEJ CYKLICZNIE

Przyjmuje sie, ze aukcja dwustronna jest pewng formg wymiany, w ktérej uczest-
niczy wielu kupujacych i sprzedajacych. Niech I = {1, ..., n} oznacza zbiér graczy
- uczestnikéw aukcji. Zbiér I dzielimy na dwa rozlaczne podzbiory: ng — elemen-
towy zbiér kupujacych Ig oraz ng — elementowy zbiér sprzedajacych Is (I = Ig U Ig;
n =ng + ng). W przypadku TGE zaréwno kupujacy, jak i sprzedajacy powinni mie¢
status czlonka gieldy albo by¢ reprezentowani przez brokerdéw.

Przez i€lIg (i=1,...,ng) oznaczmy i-tego kupujacego, przez j € Ig
(G=ng+1,...,ng) jtego sprzedajacego. Zalézmy, ze na aukcji handluje siec ¢ > 0
towarami (mogg to by¢ réwniez jednostki okreslonego towaru). Kazdy z kupujacych
jest sktonny zaptaci¢ maksymalnie v;; jednostek monetarnych za jednostke k-tego
towaru (k =1, ..., q). Innymi stowy, v, jest wyceng i-tego kupujacego za jednostke
towaru k. Kazdemu sprzedajagcemu przyporzadkowane sg koszty jednostkowe, odpo-
wiadajgce kwotom, ktére chcg uzyskaé sprzedawcy za jednostke poszczegélnych débr
cjt G=np+1,..,n). W dalszym ciggu wielkosci te bedziemy nazywali wycenami
sprzedawcéw. Wyceny kupujacych i sprzedajacych sg liczbami nieujemnymi.

Kupujacy i-ty (i = 1, ..., ng) chcac naby¢ towar k-ty (k = 1, ..., g) przedktada oferte
bj;, ktéra powinna by¢ nizsza od jego wyceny. Sprzedajacy j-ty j = ng + 1, ..., ny) przed-
ktada oferte sprzedazy aji. Zatézmy, ze kupujacy i sprzedajacy doszli do porozumienia
i zawarto transakcje uzgadniajac cene jednostki towaru na p. Wyplate kupujacego
wyrazamy za pomocg wzoru:

Ty =V —p(I=1L..ongk=1..7q) )

gdzie:

7, jest wyplatg i-tego kupujacego nabywajgcego towar (udziat) k-ty,

p oznacza cene transakcji,

vk jest wyceng i-tego kupujacego odnoszaca sie do jednostki k-tego towaru.

I Gry bayesowskie, podobnie jak gry w tradycyjnym tego stowa znaczeniu, w uproszczeniu sktadajg
si¢ z nastepujacych elementéw: graczy — w przypadku aukcji dwustronnych sg to kupujacy i sprzedajacy,
regul — sposoby licytacji — oraz wyptat. Gracze stosujg okreSlone, ale zgodne z regutami gry, strategie.
W przypadku aukcji sa to oferty. W odréznieniu od gier tradycyjnych gry bayesowskie charakteryzujg sie
tym, ze wyplaty zaleza nie tylko od strategii graczy, ale rowniez nieznanego parametru, ktéry mozna utoz-
samiaé ze stanem natury (zob. [3], s. 23 i odno$niki do literatury w cytowanej pracy). Gry takie rozwigzuje
si¢ w nieco odmienny sposéb niz tradycyjne. Definiuje si¢ typy graczy i dla tych typéw rozwiazuje sie gre
(okresla rownowage).
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Wyplata jest rowna réznicy pomiedzy wyceng i-tego kupujacego odnoszacg sie do
k-tego towaru, a ceng transakcji. Wypltata sprzedajacego jest réwna réznicy pomiedzy
ceng transakcji, a jego wyceng, co wyraza sie za pomocg wzoru:

Tp=p—Cp(J=ng+1l..omk=1..4q). 2)

W trakcie licytacji nie wszystkie oferty sg jednak brane pod uwage i w zwigzku
z tym nalezy jasno okresli¢ cechy tych, ktére mozemy uznaé za dobre.

Cechy dobrej oferty

1) Oferta nie powinna przynosic strat (ang. no-loss), co oznacza, ze wyplaty zaréwno
kupujacych, jak i sprzedajacych nie powinny by¢ ujemne; kupujacy sktadajg oferty
mniejsze lub réwne od ich wycen; sprzedajacy odwrotnie — wieksze lub réwne.

2) Oferta nie powinna stwarza¢ komplikacji (ang. no-crossing) — wyptaty powinny
by¢ wieksze od tych, ktére uczestnicy aukcji mogliby uzyskaé na wolnym rynku bez
koniecznosci brania udzialu w aukcji; oferta kupujgcego powinna by¢ mniejsza lub
réwna od aktualnej rynkowej ceny sprzedazy; oferta sprzedajacego musi byé¢ wigksza
rowna od aktualnej rynkowej ceny kupna.

3) Oferta powinna zmniejszac rozpieto$¢ pomiedzy cenami kupna i sprzedazy (ang.
ask-bid-spread-reduction); oferty powinny by¢ sktadane ponizej ceny rynkowe;.

Wykorzystujac opisany model zostat skonstruowany algorytm stochastyczny pozwa-
lajacy na prognozowanie ceny transakcji dla aukcji dwustronnej ([3], [4]).

4. ALGORYTM PROGNOZOWANIA CENY TRANSAKCJI DLA AUKCJI DWUSTRONNEJ

4.1. ALGORYTM I OBLICZENIA

Zakladamy, ze aukcja ma charakter cykliczny, a czas trwania cyklu jest zmienng
losowa. Zaktadamy, ze handlowcy przedkladajg swoje oferty dotyczace obiektu k
(k =1, ..., g) w trakcie trwania pojedynczego cyklu z, przy czym 7, jest czasem trwania
tego cyklu. Tak wiec zgodnie z dotychczas przyjmowanymi oznaczeniami zakladamy,
ze i-ty (i =1, ..., ng) kupujacy sktada oferte b;(p;) za$ j-ty (G =ng + 1, ..., ny) sprze-
dajacy oferte a;(p;), gdzie p; jest proponowang ceng, b;, a; oznaczajg liczbe jednostek
towaru (jednostek energii), ktére zamierzajg naby¢ kupujgcy lub sprzedaé sprzedajacy
w momencie ¢. Oferta oprdcz ceny zawiera liczbe jednostek towaru, ktory sprzedajacy
zamierza sprzedaé, kupujacy za$ naby¢. Ich oferty sg wazne jezeli spelniajg warunki
tzw. dobrej oferty opisane powyzej. Dla potrzeb algorytmu, w dalszych rozwazaniach
wykorzystane zostana nastepujace zalozenia.

Z1. Ceny p; oraz p; podane w ofercie spelniajg nastgpujacy warunek:

gdzie p jest minimalng ceng akceptowang przez organizatoréw danej aukcji, p za$
maksymalna.
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Z2. Popyt przewyzsza podaz, co formalnie zapisujemy jako:

20 b, (P) gy, [y = 2 a(P)lip,; < o)) 4)

r=1i=1 t=1j=np+1

gdzie:

14; jest indykatorem zdarzenia,

p; jest ceng jednostki towaru (jednostki energii) proponowang przez i-tego gracza
i=1,..,n),

b; jest liczbg jednostek towaru, ktore i-ty kupujacy zamierza naby¢,

a; jest liczbg jednostek towaru, ktére j-ty sprzedajacy zamierza sprzedad.

Stochastyczny algorytm wyznaczania ceny transakcji p*.

1) Sprawdzamy, czy spelnione sg warunki (3) i (4). Jezeli spetnione nie sg to
transakcja nie dochodzi do skutku.

2) Wybieramy maksymalng i minimalng ilo$¢ towaru, jakg zamierzajg kupié/sprze-
da¢ gracze

Conin = mm{bl, by @y s Oy an},

Cooax = max{bl, e an, Ayopsvems Ay a”},
TZ

b= 2 b, b, = 0,i=1,..., ng,

3) Wyznaczamy prostokat D C R2 (R2 oznacza ptaszczyzne), ktérego wierzchotkami
sg punkty (cmin, ), €min, D) (Cmax 2), (Cmax, P)-

4) Za pomocy generatora liczb losowych generujemy losowg liczbe punktow
My (Mg < 10000) oraz liczbe iteracji k (k < 100). Punkty te powinny znajdowaé sie
wewnatrz prostokata D, to znaczy d,, (¢,,, p) € D (m = 1, ..., My).

Punkty numerujemy w kolejnosci losowania.

a) Na poczatek przyjmujemy, n: = 1. Dla kazdego punktu d,,(m =1, ..., M,_1)
okreslamy ,obszar przyciggania”

U(dy ) = /(5= P+ (Comn = n? - D) )

Jezeli w obszarze przyciagania znajduje si¢ pewna liczba ofert kupna b; i sprze-
dazy aj, tj.
oy, by € U(dy 6,) (1= 1,0, np)
HJE[S ajt € U(dm, 8”) (J = nB+ 1’ ey n)
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to punkty te beda brane pod uwage przy ustalaniu prognozowanej ceny transakcji.
Zliczamy te punkty i przyjmujemy, ze ich liczba wynosi M,,. Pozostate punkty odrzu-
camy.

b) Przechodzimy do nastepnej iteracji n: = n + 1. Punkty d,,(c,,, pi)
(m=1, ..., M,_,) ,otaczamy” zbiorem U (d,,, ¢,) 0 coraz mniejszym promieniu podobnie
jak to miato miejsce w punkcie 4a.

¢) Powtarzamy 4b do momentu gdy M, = 0 jezeli n < k lub k razy jezeli okaze
si¢, ze M, > 0.

- Jezeli M,, = 1 (n < k) to szukanym punktem jest ten ktory pozostat: d w, (Crs Pag )
za$ ceng transakcji bedzie druga wspotrzedna tego punktu p* = p i,

- Jezeli M,, > 1 oraz wykonaliSmy k- iteracji (k- krotnie zostal zmniejszony pro-
mien zbioru przyciggania) to spos$réd M,, pozostalych punktéw wybieramy ten, ktéry
podczas pierwszej iteracji zawieral w obszarze przyciaggania najwicksza liczbe ofert
kupna i sprzedazy. Przyjmijmy, Ze jest to punkt Ay (€ Prmy)- W pierwszej kolejnosci

pod uwage brane sg oferty, ktére w trakcie trwania cyklu, najwcze$niej zostaly przed-
tozone. Ceng réwnowagi bedzie druga wspétrzedna tego punktu p* = P,

Powyzszy algorytm nalezy do klasy algorytméw stochastycznych i jego zaletg jest
to, Ze nie wymaga on znajomos$ci wycen graczy, ani tez ich rozktadéw tychze wycen.
Jego idea opiera si¢ na identyfikacji punktu na plaszczyZnie, ktérego jedng ze wspét-
rzednych jest wtasnie cena transakcji.

W tabeli 1 zostaly pokazane wyniki przyktadowej aukcji z dnia 12.01.2010 dla
danych pochodzacych z TGE (rynek dnia nastepnego). Tabela 1 zawiera rzeczywisty
cene transakcji oraz ceny teoretyczne wyliczong za pomocg algorytmu oraz generatora
liczb losowych, a takze bledy obliczen.

Zaprezentowana metoda prognozowania dla aukcji dwustronnej rézni sie od kla-
sycznych metod prognozowania. Nie mozna bowiem powiedzieé, ze szereg czasowy
zlozony z cen wygenerowanych podczas licytacji jest dobrze opisany i mozna go wyko-
rzysta¢ do budowy modelu ekonometrycznego, stanowigcego podstawe sporzadzania
prognozy. Heurystyczne metody prognozowania réwniez zawodza, poniewaz licytacja
trwa na og6l krétko i bardzo czesto ma charakter dynamiczny. Ze wzgledu na sto-
chastyczny charakter testowanego algorytmu do poréwnan zostata wybrana metoda
prognozowania ceny transakcji za pomocg generatora liczb losowych. Cena wybierana
jest losowo z przedziatu [p, pl, gdzie p jest cena minimalng w konkretnym cyklu,
za$ p jest ceng maksymalna.

Procentowe bledy prognozowanych cen transakcji dla jednej doby notowan z TGE
przedstawiono w tabeli 1. Bledy liczone byly w nastepujacy sposéb

. |i7i_pi‘
E=""p

gdzie p, oznacza prognozowang cen¢ transakcji,
pi jest cena rzeczywistg (obie ceny dotyczg i-tego cyklu).
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Sredni procentowy blad prognozy w przypadku algorytmu wynosi: 2,26, w przy-
padku generatora liczb losowych: 5,18. Réznica miedzy wymienionymi warto$ciami
jest znaczaca.

W celu poréwnania poréwnanie jakosci dwéch regut prognozowania cen transak-
cji p; oraz p, majace na celu stwierdzenie ich réwnowaznosci, ewentualnie istotnych
réznic miedzy nimi lub wskazanie lepszej ewentualnie gorszej, wymaga zastosowania
testu rownowaznoSci procedur p; i p,”. Hipoteze zerowg o réwnowaznosci procedur
Py 1 p; mozemy przedstawi¢ w postaci

Hy:P(€,> &)= P(E <€)= 05.
Hipoteze Hy mozna testowaé przeciwko nieréwnowazno$ci procedur

leP(ét > ét) + P(ét < ét).

Hipoteza alternatywna moze by¢ réwniez hipoteza H,:P(&, > €) < 0.5, ktéra méwi,
ze prognoza py jest lepsza od py, a takze H;:P(€,> &) > 0.5, ktéra méwi, ze prognoza
Py jest gorsza od p;. Do testowania powyzszych wariantow hipotez stosuje sie test
znakow, test Wilcoxona, test Walsha. W kazdym z wymienionych testéw zaktada sie,
ze pary bledow (él, &) (éz, 52), ooy (ét, ét) tworzg cigg niezaleznych zmiennych loso-
wych dwuwymiarowych o jednakowych rozktadach. Zaletg powyzszych testéw jest to,
ze mozna je stosowaé do bardzo malych prob.

Przeprowadzony zostanie test Wilcoxona ([6], s. 123). Ponownie do badan zostang
uzyte dane zaprezentowane w tabeli 1. Poréwnane zostang obliczenia wynikajgce ze
stosowania algorytmu (x) oraz generatora liczb losowych (y). W tym celu procentowe
btedy obliczen dla obydwu metod zostaly ustawione w kolejnosci od najmniejszego
do najwiekszego:

0,38 1,07 1,08 1,15 1,15 1,23 1,28 14 1,43 1,47 1,54 1,56 1,64 1,75

X y X X X X X X X X X y X X
1,84 1,94 1,96 201 223 227 23 24 249 26 2,63 265 2,66 283
y X X X y X X X y X X y y y
295 3,18 335 3,62 3,73 407 408 463 468 532 561 58 62 745
X y y y X y X y y y y y y y
764 775 825 98 1128 18,16
y y y X y y

Statystyka testowa U wynosi 479 (zob. [6]). Autorzy pracy [6] podaja, ze w przy-

. . L. 1 \/”1”2(”1"’”2"’1)
padku duzych licznosci U ma rozklad N\ 51, n,, 2 przy czym przy-

blizenie jest doktadne gdy licznosci préb ny i ny spetniajg ny, ny > 3 1 ny + ny = 20.
W zwigzku z tym mozna przyjaé, ze N (288; 95,05). Na poziomie istotnosci a = 0,05
obszarem krytycznym jest: (0; 192,95) U (383,05; 576). Obliczona statystyka U = 479
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miesci sie w tym przedziale, a zatem procedury p; i p; nie sg rownowazne. Dodatkowo
mozna wysnu¢ wniosek, ze py jest lepsza od p;, bo (&) < (&), gdzie: () jest symbolem
$rednie;j.

4.2. WNIOSKI

Algorytm zaprezentowany w pracy jest algorytmem stochastycznym i jego nie-
watpliwg zaletg jest to, ze nie wymaga on znajomo$ci wycen licytowanego towaru
dla poszczegélnych uczestnikéw aukcji ani tez rozktadow tychze wycen. Jego idea
polega na identyfikacji punktu na ptaszczyznie, przy czym jedng ze wspoirzednych jest
cena transakcji. W pracach [2], [3] oraz [7] byl on testowany dla danych z WGT S.A.
(Warszawska Gietlda Towarowa). Rozwazane byly r6zne obszary przyciggania. Wyniki
prezentowane we wszystkich cytowanych pracach, a takze w niniejszej potwierdzaja, ze
algorytm jest dobrym narzedziem stuzacym do identyfikacji ceny transakcji w przypadku
aukcji dwustronnej. Algorytm jest zbiorem krokéw, ktére kolejno wykonane prowadzg
do identyfikacji takiego obszaru przyciggania, o mozliwie najmniejszym promieniu,
ktéry zawiera jak najwiecej ofert i wyboru sposréd tychze ofert najlepszej. Badania
potwierdzity efektywno$é tego algorytmu.

Z drugiej strony zostato pokazane, ze procedury handlu na TGE zostaly tak opra-
cowane, ze pasujg do regut aukcji dwustronnej. Reguly aukcji dwustronnych stanowig
bardzo interesujacy mechanizm sluzacy do alokacji réznorodnych débr i pieniedzy
posréd wielu kupujacych i sprzedajacych. Mechanizm ten generuje bowiem w miare
,sprawiedliwg” alokacje d6br i pieniedzy pomiedzy wszystkich uczestnikéw konkretnego
rynku. Reguly aukcji dwustronnych stosowane sa w praktyce coraz czesciej, gtéwnie
dzieki zainteresowaniu rynkéw kapitatowych.

5. DODATEK

Fragment programu napisanego w Pascalu (Delphi) ilustrujacy obliczenia zwigzane
z tworzeniem obszaréw przyciggania, w ktérych zliczane bedg oferty kupna i sprzedazy
zostal zaprezentowany ponizej

begin

clrscr;

ile_buy:=zpliku(buy_plik,buy_tab); }
ile_sell:=zpliku(sell_plik,sell_tab);

for i:=1 to ile_sell do

begin

writeln(‘ %i,”: sell_tab[i,1]:2:0,’, ‘,sell_tabl[i,2]:2:2);
if i mod 23 = 0 then

end;

if (odp="n") OR (odp='N’) then warl3exit;
clrser;
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suma_buy:=warl3pocz(ile_buy,buy_tab);

suma_sell: =war13pocz(ile_sell,sell_tab);

{if suma_buy>suma_sell then war13exit;}
ustaw_wierzcholki_prostokata;
max_dyst:=sqrt(sqr(p_max-p_0)+sqr(c_max-c_min));
for i:=1 to k do

begin

k_indeksy[i]:=exp((1+i/(i+1))*In(1/i));

end;
obszar_przyciagania[1]:=(In(k_indeksy[1]+1)/k_indeksy[1])*max_dyst;
for i:=2 to k do

begin

sumka:=0;

for j:=1 to i do sumka:=sumka+k_indeksy[j];
nawias:=(5/6-sumka/3);
obszar_przyciagania[i]:=max_dyst*(In(i+1)/(i+1));
end; {obszary przyciagania obliczone.}
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WYKORZYSTANIE REGUL AUKCYJNYCH DO HANDLU ENERGIA W POLSCE
Streszczenie

Rynek energii w Polsce nabrat charakteru konkurencyjnego w koncu lat 90. XX wieku. Wéwczas to
w wigkszosci krajow europejskich uchwalono nowe prawo (w Polsce w 1997 r.), ktére umozliwito tworzenie
wewnetrznych rynkéw energii elektrycznej. Pod koniec 1999 r. powstata w Polsce Towarowa Gielda Energii
Elektrycznej (TGE), ktéra niemalze od poczatku swego istnienia spetniata m.in. role mechanizmu rynkowego
stuzacego do wyznaczania obiektywnej ceny energii.

Jako pierwszy na TGE uruchomiony zostal rynek ,spot” (kasowy) energii elektrycznej, na ktérym ceny
ustalane sg na zasadzie regul aukcji dwustronnej. Aukcja dwustronna jest taka forma wymiany towaréw
i pieniedzy, podczas ktorej oferty sktadane sg zaréwno przez kupujacych, jak i sprzedajacych. W kazdej
ofercie oprécz ceny podawana jest ilo$¢ towaru, ktérg kontrahenci zamierzaja naby¢ lub sprzedad.

Badania oraz eksperymenty symulacyjne dotyczace funkcjonowania aukcji dwustronnych prowadzone
sg na szeroka skale. Zapoczatkowat je w latach 60. XX wieku, p6zniejszy laureat Nagrody Nobla, Vernon L.
Smith. Préby modelowania mechanizméw aukcji dwustronnej oraz zachowan jej uczestnikéw podejmowato
wielu autoréw, takich jak: Wilson (1987), Friedman (1991), Easley i Ledyard (1993), Gjestad i Dichaut (1998),
Sadierih (1998) oraz Xia, Stallaert, Whinston (2004). Celem pracy jest dopasowanie jednego z istniejgcych
modeli aukcji dwustronnej do opisu funkcjonowania TGE. Do tego celu zostanie wykorzystany model
Sadieriha, ktéry dobrze oddaje reguly aukcyjne. Zostanie réwniez zaprezentowany algorytm wyznaczania
ceny transakcji dla aukcji dwustronnych (Drabik 1999), przy czym wyniki dzialania tego algorytmu zostang
poréwnane z rzeczywistymi cenami transakcji, ktére zostaly odnotowane na TGE.

Stowa kluczowe: aukcja dwustronna, prognozowanie ceny transakcji, rynek energii

APPLICATION OF AUCTION RULES ON THE POLISH POWER EXCHANGE
Summary

The Polish energy market gained its competitive character in late 1990s. At that time in majority of
European countries a new law was enacted (in Poland - in 1987), which enabled the creation of internal
energy markets. The Polish Power Exchange has been functioning since the end of 1999. However, from
the very onset it has constituted a vital component of under grounding liberalization of electricity market.
Since it was created the Polish Power Exchange has served as a market mechanism for setting objective
energy market price. Support and control of the Polish Financial Supervision Authority guarantee the
security of concluded transactions.

The spot energy market was created as the first one and has functioned according to the rule of the
double auction. Double auction are a form of money and goods exchange, during which the bids are made
by purchases as well as by sellers. Besides the price, each bid discloses the amount of ware which is to be
purchased by contracting parties. The rules of the double auctions, as well as of other auction types, are
comparable to the rules of a game. The double auction is one of the most common exchange institution,
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used extensively in stock markets, commodity markets an in markets for financial instruments, including
options and futures.

Searches and simulation experiments pertaining to the functioning of the double auctions have been
conducted on a wide scale. They were initiated in 60s in twenties centuries by the Vernon L. Smith. Many
authors such as: Wilson (1987), Friedman (1991), Gode and Sunder (1993), Gjerstad and Dickhaut (1998),
Sadrieh (1998), Xia, Stallaert, Whinston (2004) attempted to construe models of behavior of double auction
participants. Although these models have furthered understanding of the interaction of individual behavior
and institution in the double auction. The model of Sadriech will be used for description of the auction
rules applied to the spot energy trade on the Polish Power Exchange. Furthermore, an algorithm on the
basis of which it is possible to forecast transaction prices is presented. The effectiveness of this algorithm
will be compared with other traditional methods of forecasting transaction prices.

Key words: double auction, to forecast transaction price, energy market



