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摘要：水电厂参与电力市场竞争，电量不确定性是对其影响较大的风险。因此为了稳定水电厂收入，在电力市场中必须建立 

有效的风险规避机制。针对水电厂电量不确定性风险的特点，制定了一个新型的独立险种一 电量损失保险，并且论述了引入 

电量损失保险规避风险的必要性和可行性。通过厘定合理的保 费并结合具体的算例，验证了水电厂购买电量损失保险，可明 

显降低水电厂的来水不确定性风险，并且还能保证水电厂的收入底线。 
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Abstract： Energy—uncertainty risk is one of the most effect risk for hydro-power plants when they participate in elecitricity market 

competition．To obtain s~ady revenue， it is necessary tO establish an effective mechanism tO avoid the risk，According to the 
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peculiarity of the energy—uncertainty risk，this paper puts forward an independent insurance category called electric quan tity insurance， 

and the feasibifity and necessky of leading the electric quantity insurance into electricity market tO avoid the risks are 

researched．Through drafting proper insurance premium，with a concrete example，it carl be proved that the hydro·power plan ts could 
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0 引言 

水电的特殊性主要是由于其自身的特殊性所造 

成的。水电站的来水具有很大的随机性，即具有很 

大的不确定性，该情况所导致的出力受其影响较大 

的水电站在履行发电任务时可能存在风险。如果在 

丰水期，水电同处于大发、满发阶段，由于我国水 

电调节性较差，因此相互之间难以配合运行，相互 

竞争势必会产生大量弃水，这不能体现充分利用水 

电资源、尽量不弃水或少弃水的原则。如梯级水电 

站参与市场竞价，由于同一流域 (河流)的梯级水 

电站之间存在着紧密的水利联系，若上游水电站竞 

价成功，而下游水电站竞价失败，可能会导致下游 

水电站开闸弃水；而如果下游水电站竞价成功而上 

游水电站竟价失败 可能会导致下游水电站无水可 

发电。而如果在枯水期，如果河流来水量不足，可 

能造成电站长期处于低水压下工作或年利用小时很 

低，从而造成发电量少，风险是很大的。即使水电 

厂竞价成功，也有可能由于水电厂来水不足导致水 

电厂违约，产生更大的风险。因此，水电厂希望能 

找到一种风险管理工具，来转移和分散其所面临的 

市场风险。保险作为一种经济补偿手段，在分担风 

险和补偿损失方面具有专门的优势。 

文献【1】中引入的是发电企业的收入保险，保险 

金额巨大，相应保费也很高，发电企业还需另外考 

虑由于成本因素造成的利润损失。而文献【2】提出的 

利润损失保险又要考虑发电商的上网竞价问题，如 

果电价波动过大，市场出清电价预测不准，会对保 

险双方造成更大的风险。本章将电量损失保险引入 

水电参与的电力市场中，并针对水电厂的电量损失 

保险进行了详细的保费评估与算例分析。电量损失 

保险承保的是投保水电厂的发电量由于受到自然影 

响造成企业生产停顿或营业中断而引起的间接的经 

济损失。此险种既不会考虑发电商的成本，又不受 
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电力市场电价的影响，具有更适合水电厂的优点。 

1 水电厂引入电量保险的可行性 

1．1保险是水电厂理想的风险管理工具 

水电是清洁的可再生资源，对已有的水电站， 

应当充分利用，尤其是在来水较多的时期，水电厂 

通常满发以避免弃水。在电力管制期，丰水期的水 

电常作为基荷连续满发，而在枯水期则主要用于系 

统调峰。然而在电力市场环境下，水电厂也需要与 

其它火电竞争售电，同样面临市场风险。而水电最 

大的特点是发电量受水文影响，其可发电量具有不 

确定性。电量不确定性风险可能导致水电厂无法出 

售部分电量而造成不必要的水资源浪费。而价格波 

动风险是客观存在的，枯水期电价的上涨和负荷需 

求的意外下降可能使水电厂难以独自承担由此引发 

的巨大收益损失，因而迫切需要有社会化的风险分 

散和控制机制。保险作为一种经济补偿手段，在分 

担风险和补偿损失方面具有专门的优势。 

保险是最能够适应风险的不确定性与不平衡性 

发生规律的合理机制 。一方面，保险是通过平时 

的积累应付损失发生时的补偿之需；另一方面，保 

险能将在时间与空间上不平衡发生的各种损失进行 

有效分散。结合水电企业的特点，本文提出适合水 

电厂的独立险种一电量损失保险。所谓电量损失保 

险就是由保险公司作为中间商在电力市场交易双方 

之间作电量担保。投保方与保险公司在电量损失保 

险合同商定一个电量，当所发电量小于这个电量时， 

保险公司给予投保方相应的补偿。 

1．2电量损失保险属于可保风险 

可保风险是指符合保险人承保条件的特定风 

险。一般，理想的可保风险应具备以下条件 J： 

(1)风险必须是纯粹的风险。即风险一旦发生， 

便成为现实的风险事故，只有损失的机会，没有获 

利的可能。 

电量损失风险不是严格意义上的纯粹风险，它 

有一定的投机性质。一般来说，保险公司对有可能 

获利的投机风险是不承保的，但如果保险人能有效 

的控制道德风险，防止投保人通过保险赚取收益， 

也是可以投保的。事实上，保险公司和其他金融机 

构都有过对投机风险进行保险的经验，例如，保证 

投资的最小回报率。 

(2)风险必须具有不确定性。风险的不确定性 

有 3层含义：风险是否发生是不确定的；风险发生 

的时间是不确定的；风险发生的原因和结果等是不 

确定的。 

作日申报各个段价、段容量，进行竞价上网，但是 

水电厂很难准确估计第二天的来水量情况。同时由 

于水情预报精度的限制，水电站的发电量预测难以 

准确，因而导致水电厂发电量存在不确定性。 

(3)风险必须使大量标的均有遭受损失的可 

能。 

参与市场竞争的各个水电厂都有遭受电量损失 

的可能性。现有的水电厂大都处于同一河流、同一 

省份，当由于受到天气等外在环境的自然影响时， 

同一流域的水电厂必然受到来水不定的影响，都面 

临着丰水期弃水和枯水期无水可发电的风险。因此， 

发电市场来水量不确定性引起的电量损失风险符合 

大数法则的要求。参与市场竞争的各个水电厂都有 

遭受损失的可能性。 

(4)风险必须有导致重大损失的可能。 

电力行业本身资金密集，在市场上交易量大。 

在电力市场环境下，水量骤升或负荷的突然变化都 

可能使电价剧烈波动，必然有导致水电厂发电量重 

大损失的可能。 

(5)风险不能使大多数的保险对象同时遭受损 

失。 

不同的水电厂由于所处的地理位置不同，所以 

由于来水不确定所受的影响也不相同。例如，出于 

河流上游的水电厂即使在枯水期，它的发电量也不 
一

定比同处于同一流域的下游低。再加上不同的水 

电厂有各自的风险规避方法，所以，在水电厂发电 

的过程中，并不是所有的水电厂都会遭受巨大的电 

量损失。因此，水电厂不会因同一风险事件而同时 

遭受损失，每年只有少数几个水电厂遭受电量损失。 

(6)风险必须具有现实的可测性。 

水电厂的发电量具有可计算性，因为如果来水 

量不确定性风险担保的是水电厂的预期发电量。我 

们可以通过掌握足够河流水文的历史数据，用统计 

方法来确定风险发生的概率，计算出损失率，从而 

厘定出保险费率。 

从以上分析可以看出，电量损失保险属于可保 

风险。通过保险这一保障机制，不仅能补偿投保人 

的损失，保障生产的正常进行，而且通过转移被保 

险人的风险，解除投保人的后顾之忧，并在保险期 

间，向投保人提供风险管理服务。 

1．3电量损失保险的基本要素 

电量损失保险作为一个独立的保险险种，应具 

备以下的基本要素： 

(1)保险标的 

在实际竞价过程中，由于水电厂要提前一个工 险， 
这是水电厂的电量损失。电量损失即指电量保 

在电量保险中当水电厂的单位机组平均发电量 
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低于担保电量时，其遭受的损失为：(单位机组的担 

保电量．单位机组的年发电量)×总装机容量×电价； 

当单位机组平均发电量高于担保电量时，发电商获 

得的超额利润为：(单位机组的年发电量一单位机组 

担保电量)X总装机容量×电价。 

(2)保险金额 

保险金额是以企业上年度的销售额或营业额加 

上本年度业务发展趋势和通货膨胀因素为基础，计 

算本年度预期收入来确定的。如果赔偿期不超过 l2 

个月，保险金额为本年度的利润金额；如果赔偿期 

超过 l2个月，保险金额按比例增加。例如，规定赔 

偿期为 l8个月，保险金额就应该是年利润金额的 

150％。该险种采用定值保险形式，保险金额为双方 

约定的水电厂机组容量的预期发电量。将单位机组 

容量的一年的预期发电量作为一个标准单位。 

(3)保险费率 

保险费率的厘定很重要。一般用不少于 5年的 

历史数据来测算平均损失。在确定费率时应参考投 

保人历年来的损失记录，如果以前年份的损失较大， 

则应考虑上浮费率；反之，可以考虑给与一定的费 

率优惠。再根据保险金额的大小，可以确定几个等 

级的费率 。 

保险金额乘以费率即为保险费。为了防止道德 

风险的发生，还应设定一定的免赔率。 

(4)赔偿处理 

本文涉及的是足额保险。对于不足额保险，即 

保险金额小于应保的保险标的的价值时，要采取比 

例分摊的赔偿方式。 

(5)保险公司的再保险 

由于发电企业资金密集，保额较高，保险公司 

也面临一定的风险，必须通过再保险公司分散风险。 

按成数分保，将保险费和保险赔款按同一比例分摊。 

(6)其它 

保险责任的规定很复杂，需要详细论证考虑， 

另外投保人可根据自己的实际情况，加保各种风险， 

即附加责任。除外责任、赔偿期等都是保险条款的 

内容，需深入研究。如由于被保险人计划不周、经 

营管理不善或违反政府法令造成的利润减少等属除 

外责任。 

2 电量损失保险保费评估一保费的厘定 

本文在结合财产损失保险的基础上【4，5】，探讨将 

电量损失保险引入水电参与的电力市场中，并针对 

水电厂的电量损失保险进行了详细的保费评估与算 

例分析。 

设水电厂f在第f年相对于年担保电量的收入 

损失为： 

Mh．=(Qo—Qi)’cf’ (1) 

其中：Q。为单位机组的年担保电量，Qi表示水电厂 

i实际的单位机组年发电量； 表示第 t年水电厂 

的平均售电价格；C：为水电厂的总装机容量。 

限制保险范围也是降低道德风险的主要方法之 
一

， 它主要通过免赔额条款和最高赔付额条款使被 

保险人承担一定的风险，为投保人投保后采取预防 

措施提供激励。 

当免赔率为 、单位机组容量赔偿限额为U 

时，若不考虑通货膨胀的影响，则保险公司给水电 

厂i的实际赔款 为： 

I G ．ML／> C：} 

{Mu(1一d) o< <-uci (2) 
【 u ≤o 

其中： 为保险公司制定一个超额利润分配系数，因 

为在保险周期内，当某水电厂的实际收入高于担保 

收入时，多余的收入便定义为水电厂获得的超额利 

润。超额利润分配系数可以防止水电厂过高的追求 

超额利润，降低道德风险，并使被保险人减少部分 

保费支出，分享水电厂获得的超额利润。 

纯保费是保险公司为了支付保单在保险期间的 

期望赔付成本而收取的保险费，在电量损失保险中， 

可表示为： 

： ∑P(Mi)·M (3) 

式中：pCM )表示水电厂损失M 出现的概率， 
表示对应于损失 保险公司需要赔付的实际金 

额，其中> p(M )_1。 
在实际应用中，由于单个损失出现的概率很难 

确定，保险公司通常收集足够的历史数据，利用统 

计方法来确定历史年度的平均赔付成本，其大小为 

保险期间的赔付损失减去保险公司获得的超额利润 

分配。 

由于担保年度的收入损失水平与各历史年度不 
一

定在同一风险水平上，保险公司需要制定相应的 

风险修正系数 co,，t=l，2，⋯，丁，使不同历史年 

度的收入损失水平与t年后，即担保年度的收入损 

失水平等价。 的大小主要取决于负荷需求的变化 

以及进入发电市场的机组装机容量的变化。因此对 

应于担保年份的收入损失水平，t年前水电厂 的相 

对收入损失 为： 
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M f=(Qo一 ·Q， )‘c (4) 

式中：Q， 、 分别为水电厂f在担保年份 年前的 

单位机组年平均发电量和售电价格；C 为水电厂 

在该年的装机容量。 

假设市场中共有Ⅳ个水电厂投保，我们将所有 

水电厂按照电量损失从大到小的顺序依次排列，其 

中前， 个水电厂的损失超过最高赔付额，最后 个 

水电厂获得了超额利润，其余水电厂的损失都在正 

常赔付范围内。因此 个历史年度的平均赔付成本 

即纯保费为： 

It N-Jt N 

∑“· f+∑ (1-d)·M f一 ∑ 刮 LffI 
：  ． 兰 ± 兰 二生± 
T 

i=1 

(5) 

由风险理论可知，保费通常由纯保费和附加保 

费构成【3】。因为未来的实际损失有可能大于期望赔 

付成本，而且利用历史数据对期望赔付成本的估计 

值可能小于其真实值，另外附加保费中还包括保险 

公司的营运费用、代理人佣金、税收以及附加利润。 

鉴于保险公司计算附加保费的经验已经非常成熟， 

在此不予赘述。我们根据线性附加法原理【6】求出保 

费 为： 

= A(1+ )+ (6) 

式中： = + + + ， = + +展+ 。 

yA+ 表示所有的附加保费，即由营运费用 g、 

代理人佣金C、税收t以及附加利润 P累计构成。 

其中 ·A是由所有的投保人平均负担的一部分费 

用附加； 是按照被保险人的风险大小，根据其风 

险保费的一定比例收取的另一部分费用附加。 

保费与担保电量收入的比值便为水电厂购买电 

量损失保险的平均费率77，即 

r／= Q
o×P 

(7) 

3 算例分析 

由于国内没有水电参与的电力市场实例，本算 

例模拟 2006年 l2个水电厂的年平均售电价格和单 

位机组的年平均发电量以及总装机容量的数据来说 

明水电厂如何通过购买电量保险来降低经营风险。 

此算例中模拟一个电力市场，设该电力市场共 

有 l2家水电厂参与竞价上网，总装机容量为 11875 

MW。2005年底，各水电厂为了降低次年的经营风 

险，均参与投保。保险公司通过对该市场历史数据 

的分析，得出 2005年的单位机组平均年发电量为 

46 MWh，经预测，2006年的水量将有所下降，保 

险公司和水电厂经过协商，决定将2006年 1 MW 机 

组的担保年发电量设为40 MWh，通过参照2004年 

与 2005年的机组发电量和售电价格变化，令 2005 

年的风险修正系数为 1．02，售电价格为300元／MWh。 

为了简化计算，我们采用单一费率形式，在借鉴其 

他风险保险定价的基础上，我们令免赔率为 15％， 

1 MW 容量机组最高赔付额为 l0万元，超额利润的 

分配系数设为0．25，由于电力市场尚未运行，模拟 

历史年份仅为 2005年。 

先将 2005年水电厂的电量代入公式 (1)中， 

求出每个电厂的收入损失，并将所求数值代入公式 

(5)中，求出平均纯保费为 377．2元／MWh。 

对于式 (7)，我们令 =15％ ， =0。从而 

可以求出在 40 MW 的担保电量水平下，相应的保 

险费率为 3．6％o。 

表 1 2006年各水电厂购买保险后的赔付情况 

Tab．1 The indemnity to hydro·power plants 

forinsuran cein 2006 

注：其中负值表示电厂实际的盈利或应向保险公司交付的超 

额利润。 
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表2保险公司的经营情况 

Tab．2 The operation situation of insurance company 

保险公司给电厂f的赔付金额为： 

l 100000Ci >IO0000Ci 

Mi={ME／(1—15％) 0<MEi≤lOOOOOq (8) 

【ME／x25％ ME／ 0 

具体的实施情况如表 I和表 2所示。 

从表 I可以看出，在 12家发电企业中，8家发 

电企业正常盈利，4家发电企业亏损，而亏损的 4 

家发电企业如果没有购买利润损失保险，就会遭遇 

较大的经营风险。尤其电厂 3损失巨大，购买保险 

后，用小额的保费得到几乎接近损失的赔偿金额。 

水电厂购买保险以后，经营收入比投保前更加稳定， 

而保险公司也因此获得了668．1万元的毛利润。 

4 结语 

水电的独有特点会产生有别于其他发电形式的 

来水不确定性风险。电量损失保险确实能够起到规 

避发电企业经营风险、减少收入损失、稳定投资回 

报率的作用，但来水的不确定性风险或意外损失也 

会导致保险公司发生严重的亏损，所以为了获得更 

加稳定的保险利润，进一步降低保险费率，保险公 

司必须让更多的水电厂投保。作为电力市场交易的 

另一方，区域供电公司 (购电商)也可以通过投保 

来降低发电量波动引发的收益损失风险，而且双方 

的共同投保，将更加有利于分散风险，从而有效地 

降低投保费率，保证电力市场的健康发展。 
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许继集团成为呼辽直流工程直流场设备系统集成商 

7月1日，许继集团公司正式收到国家电网公司招投标管理中心和中电技国际招标有限公司发来的中标通知书：根据评 

标委员会的评审结果，经国家电网公司招标领导小组批准，在呼伦贝尔至辽宁直流输电工程直流场设备 (伊敏站和木家站) 

的投标中，许继集团被确认为中标人，顺利成为呼辽直流工程直流场设备系统集成商，合同总额为 2．09亿元。这是国内电 

力装备企业首次进入直流场设备的系统集成领域，标志着许继集团的系统集成配套能力得到了业主的一致认可。 

对于这次招标，集团上下高度重视，公司领导亲自主持召开专题会议，周密安排部署投标事宜，并配置足够的人力物力 

予以大力支持。许继开关公司、许继驻北京办事处等单位根据招标文件要求，认真开展技术咨询和商务谈判，精心制作和编 

制标书。在国家电网公司集中规模招标采购西北～华中(四川)直流联网工程和呼伦贝尔至辽宁直流输电工程直流场设备招 

标中，最终许继集团公司以完善的投标文件、精确的报价而一举中标。 

据 了解，直流场设备主要包括避雷器、开关、电容器、电抗器四大部分。 
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