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XULASO

Qlobal enerji bazarlarinda elektrik enerjisina olan talabin artim dinamikasi ve Azarbaycanin
Avropa ug¢iin an etibarl enerji tarafdasina ¢evrilmasi bu sahada olan potensialin artirilmasi va
miulasir bazarlarin strukturuna uygun ticarat faaliyyatinin hayata kecirilmasini zaruri edir. Bu
tadqigatin magsadi enerji bazarlarinda qiymat amalagalma prosesini arasdirmaq ve miiasir
liberal bazarlarda tatbiq olunan metodlarin Azsrbaycanda elektrik enerji ixracinin
samaraliliyinin artirilmasi tiglin istifade etmakdan ibaratdir. Todqgigat isinda miiqayisali tahlil,
qgruplasdirma, imumilasdirma metodlarindan istifada edilmisdir. Todqiqatda miiasir liberal
elektrik enerji bazarlarinin strukturu arasdirilmis, qiymatlarin formalasmasina tesir edan asas
amillor mizakira edilmisdir. Tedqigatin naticasi olaraq enerji bazarlarinda giymatlarin
prognozlasdirilmasi zamani faaliyyat gostarilacak bazarlarin strukturu ils yanasi, digar enerji
manbalarinin bazarlarda moévcud qiymat saviysalarinin darindan arasdirilmasi tévsiye
olunmusdur.

Acar sozlar: liberal bazar, marjinal qiymat, fyticers miiqavilalari, svop miiqavilalari, opsiyon
miiqavilalari.

JEL code:A11, D40

GIRIS

Enerji giymatlari har bir 6lkenin iimumi enerji siyasatinin miihtim istiqamatini tegkil edir vo
uzunmiiddatli magsadlara ¢atmaqda asas vasitalorden biri hesab edilir. Bu baximdan, enerji
ham son, ham ds araliq mahsul olduguna gors, elektrik enerjisinin qiymatlari istehsal¢ilar va
istehlakgilar arasindaki miinasibatlar naticasinds, eyni zamanda, beynalxalq enerji bazarlarinin
faaliyyati va tasirlari altinda gisman 6lkanin ictimai-siyasi miihiti tarafinden miiayyan edilir.
Bununla yanas, kapitalin intensiv sahalarden biri olmasi va saxlanilmamasi kimi faktorlar da
giymatin formalasmasina boyiik 6l¢iide tesir gosterir. Buna gora da enerji qiymatlarinin
miiayyan edilmasi son darace miirakkab va ¢atin proses hesab edilir [1].

ELEKTRIK ENERJi BAZARLARINDA QiYMOTLORIN FORMALASMASI

Elektrik enerji bazarlarinda qiymatlarin formalasmasi iki asas prinsipa asaslanir. Birincisi,
orta maya dayarina asaslanan giymat, ikincisi ise marjinal xarclara asaslanan giymatdir. Orta
maya dayarina asaslanan qiymat istehsal¢inin kapital vo digar istehsal xarclarinin
miuiayyanlasdirilmasi, imumi istehsal migdarina b6liinmasi ve manfaat payinin alave edilmasi
ilo alds edilan giymatdir. Bu halda istehsalg¢1 sirkat na boyiik itkilora maruz qalir, na da ytiksak
golir alds edir. Noazari olaraq raqabst seratinde uzunmiiddatli perspektivda orta xarclarin
optimal marjinal xarclere barabar olmasi gozlenilir Bu o demakdir ki, bazarda ¢ox sayda
istehsal¢1 varsa va istehsal edilon mahsul homojendirss, orta maya dayarinin miiayyan edilmasi
daha effektiv lisul hesab edila bilar. Marjinal maya daysarina asaslanan giymat ise mitkammal
ragabat soraitinda, qiymatin formalasmasi prosesinds taleb va toklifin barabar shamiyyata
malik oldugu, bununla da galiq istehsali ve istehlakin1 aradan qaldiraraq bazarda tarazligin
yaranmasini tamin edsn qiymatdir. Digar terafdan enerji bazarinin xiisusiyyatlarini nazara
aldigda marjinal maya dayarine asaslanan qiymatin har zaman tatbiq edilmasinin mimkiin
olmadig1 da aydin olur. Bels ki, enerji sanayesinda inhisar¢iliq ve bunun naticasi olaraq tatbiq
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edilon tenzimlomalar giymatlari orta qiymatlarle uygunlasdirmaga meyilli olur ve bu da
marjinal xarc giymatlarindan uzaqlasmaila naticalonir [1].

Talab-taklif balansi, marjinal xarc ve orta maya dayari kimi iqtisadi amillarls yanasi, enerji
moanbalarinin; neftin, tabii gqazin ve kdmiiriin 6zlinamaxsus xlsusiyyatlari do qiymatlarin
formalasmasi proseslarina birbasa tasir gostarir. Bu tasirlar asasen enerji manbayi hesab edilon
olksalarda geosiyasi vaziyyat, ekoloji sartlar va s. ila alagadar ola bilar. Bunlar1 nazars alaraq
elektrik enerjisi qiymatlorinin formalasmasinda neft, tobii qaz ve kémir giymatlarinin
formalasma prosesinin de nazardan kegirilmasi vacibdir.

Qiymat prognozlasdirilmasi mexanizmi enerjinin bazarlarda effektiv sakilda satilmasi ticiin
an vacib meyarlardan biridir. Beynalxalq va ya regional saviyyada enerji idxal-ixrac
amoliyyatlarini hayata kegiran 6lkalari 4 qrupa ayirmaq olar. Bunlar 6ziinti enerji ilo temin edan,
daxili resurslarini tamamlamaq maqgsadile idxal edan, daxili resurslar1 olmayan idxal¢1 vo
nahayat ixracat¢i 6lkalardir. Sadalanan kateqoriyalarin har biri izra hayata kegirilon ticarat
amaliyyati talab va taklif ayrisina va qiymatlarin formalagsmasina tasir gostarir. Masalan, 6ziinili
tomin edan 6lka idxal vo ixrac hayata kecirmadan enerji ehtiyacin1 daxili manbalar hesabina
garsilayir va bela bir vaziyyatda uygun qiymat P, va P, arasinda qalan sahada formalasir [1].

Qrafik 1. Enerjida Oziinii Tomin Edon Olkalards
Qiymatlarin Formalasmasi va Ticarat Balansi

- P
Briv [ e Taklif
Pc
Px el sy Talab
= Q
Qp

Digar torafden qrafik 1-ds gosterildiyi kimi, elektrik idxal edan o6lkalarda qiymatin
formalasmasindaki asas amil idxal pariteti giymatlaridir. Bu 6lkslar, Qp noqtesina gadar
ehtiyaclar1 daxili resurslar hesabina qarsilasalar da, bu, talabin tam garsilanmasina kifayat
etmayacak, naticada talabin garsilanmasinda, yani Qc - Qp farqinin aradan qaldirilmasi idxal
hesabinaolacaq, bu da qiymatin birbasa idxaldan asililiginaisars edir.

Qrafik 2. ixracatgi 6lkalar torafinden miisyyanlosdirilan ixracat qiymoti

- P
Briv [ e Taklif
Pc
Px T e — Talab
= Q
Qp

Qrafik 2-daiss, ixracatci 6lkslar tarafindon miiayyanlasdirilon ixracat qiymati gostarilmisdir

(P).
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Qrafik 3. Elektrik Enerjisi Ticaratinin Strukturu

U “ddotli 20,5,1 illik Elektrik giic miiqavilalari
/ zunmuddati |+ miiqavilalar [ va ikitarafli miiqavilaler
Elektrik en.erjisi Ortamiiddstli Mlik, I‘l?.bll'il.( va || Fyugers miiqavilolori
ticarati ayliq miiqavilalar
ayliq ve haftalik . .
miigavilolor || Fyucers miiqavilalari
; . GUln oncasi
Qisamuddatli [ bazarlar - Spot bazarlar
Gunlik bazarlar Spot bazarlar

Elektrik enerjisi sanayesinin 6ziinamaxsus xlisusiyyatlarini nazara aldiqgda élkads biitiin
sobakanin effektiv islomasi {liglin miitagakkil sistemlarin faaliyyati vacibdir. Bu sistemla yanasi,
elektrik enerjisi miibadilasinin taraflor arasinda qarsiligh ticarat formasinda da hayata
kecirildiyi miisahids olunur. Bu ¢arcivada elektrik enerjisinin topdan satisinin bir ne¢a formada
hayata kegirila bilacayi goriiniir. Umumiyyatlas,

®m fizikitahvil asasinda elektrik enerjisi ticaratinin topdansatis bazarlari;

B bazar giymatinin markazi idars tarafinden tenzimlonan sistemds harrac vasitasile
formalasdigi qisamiuiddatli miitasakkil bazarlar;

m giymoatlarin birbasa iki toraf arasinda va ya vasitacilarla tayin olundugu uzunmiiddatli
ikitorafli miiqavilalar bazari olaraq ikiya ayrilir [2].

MUTOSOKKIL BAZARLAR (SPOT BAZARLAR)

Spot bazarlar asasan elektrik enerjisi ticaratinin hayata kecirilmasi {li¢lin taleb olunan
miutasakkil struktur c¢arcivesinds yaradilmisdir. Bu bazarlar giin oncasi, giindalik va
balanslasdiric1 bazarlar olmaqla li¢ formada yaradila bilar. Bir ¢ox 6lkslards spot bazarlar
dedikds glin 6ncasi bazarlar nazards tutulur. Glin 6ncasi bazar1 har bir bazar istirak¢isinin
standart va avvalcadan miiayyan edilmis qaydalar ¢argivesinda névbati gliniin har saat1 liglin
giymat-kamiyyat tokliflari verdiyi mexanizmdir va bazarin klirinq qiymati yaranan talab-toklif
ayrilarinin kasismasi yolu iloe miiayyan edilir. Bundan slave, bu birjalarda saatliq giymatlar
miiayyan edilorkan 6tiirma mahdudiyyatlari kimi texniki mahdudiyyatlor nazera alinmir va
bazar strukturu yalniz elektrik enerjisinin alqi-satqisi asasinda formalasir [3].

Bu birjada istirak 6hdaliyi olmasa da, temin etdiyi bir ¢ox iistiinliiklor baximindan istifads
say1 giinii-giinden artir. Ilk novbada, giin dncasi birjalar portfel asashdir ve har bir istirake
burada 6z portfelini balanslasdira bilar. Buiss 6z névbasinda istirak¢ilarin bazarda daha balansh
bir struktur yaratmalarina imkan yaradir. Bundan alavs, bu bazarda hesablasma giindalik hayata
kecirilir va istirak¢ilarin apardiglart kommersiya amaliyyatlarina géra debitor va ya borclarinin
glindslik hesablasmasi ticaratin ertssi glinii hayata kecirilir. Nohayat, bazar istirakeilar ti¢iin
noazarda tutulan teminat mexanizmi ilo elektrik enerjisi bazar1 va bazar istirak¢ilarinin
tohliikasizliyi tamin oluna, potensial problemlarin bazara manfi tasirlariazaldila bilar.

Azarbaycan tarafindan ixrac edilon elektrik enerjisinin da alqgi-satqisinin hayata kecirildiyi
Tiirkiyanin Glin 6ncasi birjasi 2011-ci ilin dekabrin 1-ds formalasdirilib. Giin 6ncasi birjalarda
har giin saat 11:30-a kimi birjada istirak edan istirak¢ilar sistem vasitasile novbati giin li¢iin
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bazar takliflari barada birja operatoruna malumat verirlar. Tasdiqlonmis tokliflor saat 12:00-dan
13:00-dak giymatlandirilir ve giinlin har saati ii¢iin bazar klirinq qiymatlari ve bazar klirinq
mablaglari miiayyan edilir. Tosdiq edilmis alqi-satqir mablaglarini 6ziinds aks etdiran
kommersiya amaliyyati tasdiglari saat 13:00-da miivafiq bazar istirak¢isina bildirilir ve bu
bildirislarin mazmununda sahv olarsa, bazar istirakeisi saat 13:00-dan 13:30-dak etiraz eda
bilar. Etirazlar saat 13:00-13:30 arasinda giymatlandirilir ve novbati giin ii¢iin 24 saathq
giymatlar saat 14:00-da elan edilir. Qiymatin miiayyan edilmasi ikitarafli harrac vasitasile hayata
kecirilir. Miuvafiq olaraq, tarazliq gqiymatini miiayyan etmak ti¢iin ham alicilarin, ham da
saticilarin takliflari nazaras alinir ve bu bazarlarda giin arzinda har saat ticarat edils bilar. Tarazliq
giymatini miiayyan etmak liciin har saat liglin talab va taklif kemiyyatlari ve qiymat takliflori
gabul edilir. Artan funksiya ayrisini formalasdirmagq ti¢iin elektrik enerjisinin satisi tizra tokliflarin
hacmlari giymat artimi istigamatinds, elektrik enerjisinin alis1 tizra tokliflorin hacmlari isa
giymatlarin azalmasi istigamatinds comlenir ve azalan funksiya ayrisini formalasdirir. Belsalikls,
bazarda talab-taklif alagasi qurulur ve tarazliq qiymati miiayyen edilir [4].

GUNDOLIK BIRJALAR

Elektrik enerjisi istehsali va istehlakinin ani tarazlasdirilmasi zarurati naticasinda bir qayda
olaraq, sistem operatorunun enerji ticarati ilo masgul oldugu, giin 6ncasi bazar1 baglandigdan
sonra faaliyyatds olan bazarlara ehtiyac duyulmusdur. Bu baximdan, real vaxt rejiminda
balanslasdirma iki bazar vasitesile hayata kecirilir. Bunlar, Balanslasdirma giic bazar1 ve
glindalik birjalardir. Bu birjalarda amsaliyyatlar sistem operatoru tarafindan istehsal va
istehlakin ani uygunlasmasina asaslanir. Real vaxt rejiminda istehlakin artmasi ils paralel olaraq
bazi generasiya stansiyalarina hasilatin artirilmasi (yiiklanmasi), istehlakin davamli va eyni
daracada azalmasi ile alagadar bazi elektrik stansiyalarina isa istehsalin azaldilmasi maqgsadila
gostarislar verilir. Istehsal artim1 va ya azalmasi komakgi xidmatlar tarafinden qarsilanarsa,
Balanslagdirici giic bazarina miiraciat zerurati ortadan qalxir [3].

Glindalik birjalar aktiv birjalardir va tekliflar bu bazarlarda fiziki ¢atdirilmadan 2 saat avval
verils, verilon takliflor yenilona va ya lagv edils bilar. Giindalik birja amaliyyatlari saatliq asasda
hayata kegirilir, birjalar saat 00:00-da faaliyyate baslayib ertasi glin saat 00:00-da bitsa ds,
novbati glin tictin takliflor saat 18:00-dan sonra verils bilar.

Gundslik birjalarda verilan takliflar, giin 6ncasi birjalardaki harraclardan farqli olaraq darhal
giymatlandirilir ve qarsi tekliflarle miiqayisa edilarak uygunlasdirilir. Verilan takliflor arasinda
an yaxsl giymata malik olan taklif segilir, ancaq eyni qiymate malik takliflor oldugda sistem
saatina uygun olaraq birinci geyda alinan taklifs tistiinliik verilir.

IKITOROFLI MUQAVILOLOR VO TOROMO MALIYYO ALOTLORI BAZARI

2010-cuilde Meksika Korfazinda bas veran gaza naticasinda ortaya ¢ixan neft sizintisi, 2022-
ci ilin avvallarinda Fransanin atom enerjisi stansiyalarindaki nasazliglar ve ABS-da
mayelasdirilmis tabii qazin 20 faizini emal edan Freeport LNG zavodunda bas veran partlayis,
son illarde enerji sahasinde hiliquqgi tanzimlomalarin tasiri naticasinda enerji istehsal
xarclarinin artmasi, 2020-ci ilda baslayan global pandemiyanin tasiri ilo enerji amtaalarinin
giymatlarinin kaskin asagl diismasi kimi bir sira tarixi proseslar enerji bazarlarinin qlobal
risklare qars1 son darace hassas oldugunu bir daha siibut etdi. Mahz bu sababdan, enerji
giymoatlarinda yasanan ytliksak dayiskanliklarin ortaya ¢ixardigi risklari hedcinq etmak
magqsadils enerji bazarlarinda qisa, orta ve uzunmiiddatli torema maliyys alatlorindan istifada
zarurati ortaya cixmisdir [5].

Adindan da goriindiiyt kimi, ikitarafli miiqavilalor bazarinda elektrik enerjisi ticarati
istehsalcilar vo alicilar terafindan imzalanan, geyri-standart xiisusiyyatlara malik, baslangic
tarixi, miiddati, catdirilma bélgalari baximindan farglari ehtiva edan, alic1 va satici liglin xiisusi
sortlari olan fiziki miiqavilalar vasitasile hayata kecirilir [6]. Bu bazarin an mithiim faydasi
uzunmiiddatli miiqavilalar imzalayaraq istehsal¢1 vo istehlakgilarin spot bazarlarda yaranan
kaskin giymat soklarindan sigortalanmasidir. ikitarafli miigavilalor bazarinda aparilan biitiin
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amaliyyatlar barada sistem operatoruna malumat verilmalidir. Lakin bu bazar strukturunda
sistem operatorunun rolu kifayat gader mahduddur ve onun asas vazifasi sistemin texniki
etibarliligini tamin etmak vo balanslasdirici bazariidars etmakdir.

Enerji bazarlarinda téroma maliyya alstlari enerji ilo alagali amtaslara dair maliyya
miiqavilalaridir. Enerji bazarlarinda térama maliyya alatarini asasen dord néve ayirmagq olar:
enerji fyucers miuiqavilalari, enerji forvard miiqavilalari, enerji opsion miiqavilalari ve enerji
miibadilasi miiqavilalari [6].

NOTICO

Son onilliklarda diinya enerji bazarlarinda bas veran fundamental dayisikliklar ve bazarlarin
ananavi bir markazdan idars edilon formatdan ¢ixaraq liberallagsmasi bu sahada qiymat vo talab
prognozlar iiciin yeni metodologiyalarin tatbiqini zaruri etmisdir. Eyni zamanda, faaliyyat
gostoran bazarlarin 6ziinemaxsus cahatlari nazars alinaraq prognozlasdirma modellarina daxil
edilmasi prognozlarin reallig1 aks etdirmasina tasir edir. Bu sababdan da har bazarin
xarakteristikasi arasdirilmali vo miimkiin ticarat imkanlari maksimum samara alds etmak liciin
analiz olunmalidir.
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PRICE FORMATION MECHANISM IN
ELECTRICITY MARKETS AND TRADE STRUCTURE
Ali ABBASOV

SUMMARY

The purpose of the study: It consists in investigating the process of price formation in
energy markets and using the methods applied in modern liberal markets to increase the
efficiency of Azerbaijan's electricity export.

Research methodology - comparative analysis, grouping, generalization methods were
used in the research work.

Significance of the application of the research - Application importance of the research -
the growth dynamics of the demand for electricity in the global energy markets and the
transformation of Azerbaijan into the most reliable energy partner for Europe make it necessary
to increase the potential in this field and implement trade activities in accordance with the
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structure of modern markets. From this point of view, the topic is important for the effective
operation of electricity markets in the coming years.

The results of the study - In addition to the structure of the markets to be operated during
price forecasting in the energy markets, it was recommended to deeply investigate the current
pricelevels of other energy sourcesin the markets.

Originality and scientific novelty of the research - The structure of modern libearl
electricity markets was investigated and the main factors influencing the formation of prices
were discussed. These key factors apply to any energy producing country:.

Keywords: liberal market, marginal cost, futures contracts, swap contracts, option contracts.

MEXAHU3M HEHO®OPMUPOBAHUA HA
PbIHKAX 3JIEKTPO3HEPTHUH U CTPYKTYPA TOPTOBJIN
Asnn ABBACOB

PE3IOME

Llesb uccaeaoBaHud. VccaejoBaHue npouecca LeHoo6pa3oBaHUS HAa dHepPreTUYeCcKUX
pPBIHKAX U UCI0/1b30BAHUH METO/IOB, IPUMEHSEMbIX Ha COBPEMEHHBIX JIMOe-PabHbIX PhIHKAX,
JJ151 IOBBIIeHUsI 3P PeKTUBHOCTH 3KCIIOPTA 3/1eKTPO3Heprun Asepbai/jpKxaHa.

MeToaosiorusa uccjaeaoBaHus. B paboTe uCIOJb30BaJUCh METO/bl CPABHUTEJNBHOIO
aHaJiu3a, TpyNnMnUupOBKH, 000011eHUS.

3HayeHUe IPUMEHEeHMUs UCCIeA0BaHuA. [[UHaMUKa pocTa Clpoca Ha 3J1eKTPO3HEPTrHUIo
Ha MUPOBBIX IHEPreTHYECKUX PbIHKAX U MpeBpalleHue A3epbai/»kaHa B CaMOro HaJleXKHOTO
HepreTudyeckoro naptHepa EBponbl 06yc/aB/iuBalOT HEOOGXOJAUMMOCTb HapallMBaHUS
NOoTeHLHala B 3TOU chepe M OCyLeCTBIEHUS TOProBOU AesATeJbHOCTU B COOTBETCTBUU CO
CTPYKTYpPOH COBpEMEHHBIX PbIHKOB. C 3TOM TOYKM 3peHHs] TeMa BaxkHa AJisd 3¢ eKTUBHON
paboThI pbIHKOB 3JIEKTPO3HEPTUH B OJIM>KaHILINE TOAbL.

PesynbTaThl MCC/I1eA0BaHUS. B 1oN10/IHEHME K CTPYKTYpe PhIHKOB, KOTOPBIMU NIPE/CTOUT
OoNnepHpoOBaTh NPU NPOTHO3UPOBAHUU I€H HAa pbIHKAX dHeProHocuTeJeH, GbII0
peKOMeH/J0BaHO IMy60KO U3YUYUTh TEKYLHe YPOBHHU LieH Ha Jipyrue UCTOYHUKHU 3HEepTrUuM Ha
pBIHKaX.

OpMruHaJbHOCTh U Hay4YHas HOBU3Ha MccCJeAOBaHUA. McciesoBaHa CTPYKTypa
COBpPEMEHHBIX JINOepabHbIX PbIHKOB 3JIEKTPO3IHEPIMU U PaCCMOTPEHBI OCHOBHbIE GAKTOPBHI,
BJMsAOLMe HA GOPMUPOBaHUeE 1ieH. ITH KJloueBble GaKTOPbl MPUMEHUMBI K JII060M cTpaHe-
NPOM3BOAUTEJIIO SHEPTUU.

Knaw4esswle canoea: nubepasvbHblll pblHOK, npedesibHble U3depicKu, blovepcHble
KOHMpPAaKmul, CBON-KOHMPAKMbl, ONYUOHHbIE KOHMPAKMObL.
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