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成熟市场观察：
欧洲电网互联体系

► 减排目标和发电组合的变化，特别是可再生能源

► 泛欧洲电力市场整合的推动

► 能源安全和供应多样化的需求

► 外在和内在的价格套利需求

投资关键驱动因素

预计投运时间 项目名称 国别 容量（GW）
预计投资成本

(£bn)
股东/开发商 收入机制

2019
Nemo Belgium-UK 1.0GW £0.6bn Elia, National Grid C+F

Eleclink France-UK 1.0GW £0.5bn Eurotunnel, STAR Capital Partners M

2020 IFA2 France-UK 1.0GW £0.6bn RTE, National Grid C+F

2021
NSN (NorthSea Link) Norway-UK 1.4GW £1.75bn Statnett, National Grid C+F

Greenlink Ireland-UK 0.5-0.7GW £0.3bn Element Power C+F

2022
FAB France-UK 1.4GW n.a. RTE and FAB Link C+F

Viking Link Denmark-UK 1-1.4GW £1.5bn Energinet.dk, National Grid C+F

2023

NeuConnect Germany-UK 1.4GW £1.5bn Greenage, Meridiam C+F

North Connect Norway-UK 1.4GW £1.5bn Agder Energi, E-CO, Lyse and Vattenfall C+F

GridLink France-UK 1.5GW n.a. iCon Infrastructure C+F

After Ice Link Iceland-UK 1.0GW n.a. Landsvirkjun, National Grid TBC

项目收入机制

监管类

► Cap-and-Floor (C+F) 机制提供最
低的收入保证

► 与发电商签订长期容量协议

市场类

► 免除英国碳税和电网费用为项目提供额外的价格套利优势

► 可以参与容量市场竞价

欧洲部分近期和开发中的电网互联项目
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成熟市场观察：
电网互联项目需要大量的规划和商业论证工作

► 电网互联项目无一例外都是“平衡”的结果

► 明晰项目目标、监管和推进机制非常重要

► 项目商业条件非常复杂且影响因素众多，如何量化收益和风险对投资决策至关重要

► 项目管理包括发电技术的选择以及成本/预算控制等等，对项目成败影响重大

项目商业论证如不能仔细考量市场、监管、融资和政策等因素和条件，极易失败。

市场条件

监管环境

融资条件

政策因素

电网互联项目投资决策
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成熟市场观察:
英国电网互联项目投资模式

(1) Cap and Floor模式 – 英国电网互联监管架构

(2) 市场模式

► 开发商还是可以在欧盟监管法令下寻求豁免，以保护投资收益

► ElecLink项目（英法互联项目）和之前的BritNed（英荷互联项目）采用市场模式

封顶 （附带 +/-x%的激励调节机制）

Floor

保底（最低核准收入保障）

运维成本

折旧

收
入

Cap and Floor机制示意图
Source: Ofgem 

收入超过封顶部分返还消费者

由消费者保障保底部分收入

激励部分收入



Page 5 全球能源互联网暨中-非能源电力大会

案例分析：英比NEMO互联项目
第一个在Cap and Floor机制下投运的互联项目

► 连接英国和比利时的1GW的互联项目于2019年一季度投运

► 开发商包括英国国家电网NEMO互联公司（英国国家电网子
公司）和Elia（比利时输电运营商）

► 开发商联合拥有、开发、建设和运营

线路长度 输电容量 项目成本 现状 国别 投运时间 收入机制

140 km 1,000 MV GBP600m 已投运 英国与比利时 2019年1月 Cap and Floor
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References: 

Cap and floor regime for application to project NEMO: Impact Assessment, ofgem, 2013

利益相关方 关键事项

消费者

监管机构

政府部门

项目开发商/投资者

电价

竞争/市场效率

供电可靠性

可持续发展

健康与安全

社会福利

可融资性

投资回报

案例分析：英比NEMO互联项目
影响项目可行性的关键考量
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案例分析：英比NEMO互联项目
消费者影响评估

► 电力批发市场价格影响评估
► 出口国：若出口有效激发电力需求，批发价格可能随之

上涨

► 进口国：通过互联项目进行电力贸易有效地满足电力需
求，电力批发价格随之下降

► 消费者通过电价变动获利通常与发电商获利相
对立
► 例如，英国因比利时批发价格高而主导出口的情况下

→ 英国的基荷批发电价和调峰电价上涨

→ 消费者的福利随之下降

更高的输电费用

电网用户向消费者收取
更高的电费

英国

陆上电网接入

成本传递

比利时

输配电价

比利时电网用户

陆上电网接入

► 英国和比利时陆上电网接入等成本同样传递到
消费者

成本传递成本传递

成本传递
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案例分析：英比NEMO互联项目
竞争影响评估

► 竞争影响评估：对市场集中度的考量

► CR(1)：英国发电市场由一家最大
的发电商主导情形下的市场份额

► CR(3)：英国发电市场由三家最大
的发电商主导情况下的市场份额

场景假设

► 向最大的发电商集中：NEMO项目的所有电量均由各自市场最大的发电商消纳

► 充分市场竞争：NEMO项目的电量由市场中10家独立的发电商平均消纳（更接近于现实情况）

结果

► 对英国市场影响甚微：NEMO项目电量相对于英国发电市场的规模太小，因此对市场上最大的发电商影响很小

► 市场集中度指数值：在充分市场竞争场景下，NEMO项目可以稍微降低英国和比利时的市场集中度

向最大的发电商集中 充分市场竞争

NEMO投运前 NEMO投运后 NEMO投运前 NEMO投运后

集中度比例

CR(1) 34% 35% 12% 12%

CR(3) 49% 49% 27% 27%

市场集中度指数测试

HHI Value 1492 1541 515 502

ΔHHI 49 -13

References: 

Cap and floor regime for application to project NEMO: Impact Assessment, ofgem, 2013
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案例分析：英比NEMO互联项目
供电可靠性影响评估

对跨境供需平衡和辅助市场
的影响

对发电充足率和市场整合的
影响

► 可以借助更大规模的辅助市场服务提供保障

► 通过辅助市场服务缓解系统调峰压力

► 通过NEMO项目两国都可以增加供电可靠性

供电可靠性
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案例分析：英比NEMO互联项目
可持续发展和环境影响评估

可再生能源消纳

对环境的影响

► 电网互联增容可以降低可再生能源输出的波动性

► 电网互联增容可以在供大于求时向邻国市场送电

► 电网互联增容可以更有效地协调英国、比利时以及与之
互联的国家的电力调度

► 评估对当地环境的负面影响

► 包括视觉、听觉、当地车辆排放以及周边环境改变的影
响等

可持续发展和环境
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案例分析：英比NEMO互联项目
健康和安全影响评估

► 如果评估发现项目开发对健康和安全不符合相关法规要求

加强互联项目及附属设备施
工、运维的健康和安全风险
管理

强制安全操作符合
相关法要求
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案例分析：英比NEMO互联项目
社会福利影响评估

社会福利的组成部分

社会福利

消费者盈余

发电商盈余

容量收入

► 消费者因为接入更廉价电源而节省的电费

► 发电商进入更大规模市场而带来的额外利润

► 互联项目参与容量市场竞价而产生的收入

► 研究表明英比两国均通过NEMO项目带来正面的社会福利

► 项目运行初期比利时收益更大，英国在2030年后获得更大收益

► 比利时市场基荷电价将下降，发电商有机会向英国送电

► 在英国，消费者福利主要来源于比利时进口电量平抑调峰电价
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案例分析：英比NEMO互联项目
基础设施项目典型融资手段

公司/行业基金

私募股权基金

IPO / 私募

公司 / 股东贷款

商业银行信贷

多边开发银行

公司债券

资产证券化

出口信贷机构

常规股权融资手段

常规债权融资手段

债权融资

股权融资

融资选择
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案例分析：英比NEMO互联项目
可融资性

最低限额的收入得到保障

► 收入低于保底线时将从消费者端收取差额

► 保底收入将由英比两国消费者均摊

► 预计需要从消费者收取费用的年限不长

可融资性
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案例分析：英比NEMO互联项目
投资回报

项目开发和融资成本得到覆盖

► 项目开发成本传递到电网用户并最终传导到
最终消费者通过电费账单支付

► 融资成本和风险例如利率波动等也传递到电
网用户

► 在Cap and Floor机制下，互联电网所有者
能够获在封顶线下获得容量收入 提供获得上限收入的可能

投资回报
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案例分析：英比NEMO互联项目
小结: 项目影响评估

利益相关方 关键事项 Cap & Floor Regime如何解决? 影响

消费者 ▪ 电价 ▪ 电力贸易将降低通过互联电网进口国的批发市场价格
▪ 对于出口国，批发市场价格可能上涨

▪ 总体社会福利的影响

监管机构 ▪ 竞争/市场效率 ▪ NEMO项目可以稍微降低两国的市场集中度 ▪ 影响轻微

▪ 供电可靠性 ▪ 英比两国即使没有NEMO项目也可能应对各自的供电
可靠性挑战

▪ NEMO项目增强供电可靠性

政府部门 ▪ 可持续发展 ▪ 降低发电输出的波动性
▪ 更高效的电力调度
▪ 视觉、噪音和污染等影响

▪ 加强了市场整合
▪ 对环境有一定负面影响

▪ 健康和安全 ▪ 建设相关的风险 ▪ 负面但可控

▪ 社会福利 ▪ 消费者和发电商的盈余（利益）随市场价格变化
▪ 项目所有者通过容量销售获得收入

▪ 总体社会福利得以实现

项目开发商/投资者 ▪ 可融资性 ▪ 收入低于保底线时通过机制从消费者得到补足 ▪ 最低收入得到保障

▪ 投资回报 ▪ 项目开发成本和融资成本传递到电网用户
▪ 可以获得不超过封顶线的额外的容量收入

▪ 成本得已覆盖
▪ 实现上限收入的可能

References: 

Cap and floor regime for application to project NEMO: Impact Assessment, ofgem, 2013
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简历及联系方式

鲁欣

业务合伙人
安永大中华区

电力和公用事业

讲师照片

电话：010-58153132

邮箱：Alex.lu@cn.ey.com

手机：13910915426

鲁先生于2002年加入安永，现任安永大中华区电力和公用事业业务合伙人、市场拓展主管。

专注于电力和公用事业领域，是安永全球电力和公用事业专业服务网络的核心成员之一，善于将国际领
先实践经验与中国市场发展需求有机结合。通过长期的客户服务工作，对国内外行业公司的转型发展有
着较为深入的认识和理解。

广泛参与中国电力和公用事业公司的海外投资并购活动，了解全球电力市场的发展趋势，对交易价值驱
动的内涵和中国企业所面临的挑战也有着深入的观察和思考。

服务的主要客户包括：国家电网、南方电网、国家能源、华能集团、大唐集团、中国节能、中国电建、
中国石化等等。
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