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案例描述
Power Inc.

Power Inc.的历史可追溯到1960年代成立的市政电力公司。它最初是由当地政府运营的公共运营商，
主要是基于非营利性的要求为社区提供可靠的电力服务。

为了寻求更高效，更灵敏的发电和配电方式，中央政府于90年代开始改革电力市场。改革的主要动机
是对电力部门业绩的日益不满，特别是在投资行为方面。在地方政府层面，投资通常被用作财政工
具，并经常导致产能过剩。在法治时代，生产和输电能力的投资需要通过市场定价，公用事业间交叉
补贴，或直接公共补贴来补偿成本。市场价格与投资或运营成本效率之间没有直接联系。大多数设施
都是垂直整合的，也就是说它们拥有并运营着包括从发电厂到用户电表的整个价值链。

改革始于发电环节与输配电环节的分离。这便在发电环节创造了竞争性的批发市场，而输配电环节的
网络公司仍受监管。为了使批发市场正常运转，需要进行电力市场交易。顾名思义，就像证券交易所
运作股票市场一样，电力交易所充当电力的交易市场。同时，市场开放衍生品市场，以对冲交易中的
不确定性。随后，一个具有竞争性的电力零售市场建立了，消费者无论身在何处，都可以自由选择能
源供应商。

从能源消费者的角度来看，放松管制意味着能源价格由能源公司在竞争环境中确定，而不是由政府确
定。消费者能够自由购买能源，可以选择最适合的公司与合约，从而激发了能源公司之间的竞争。

这项改革为公共事业创造了全新的运营环境，这种环境不太适于以用户和竞争为驱动力的决策。改革
的最初几年，市场受到大量并购活动的影响，因为一些更具野心的运营商在试图扩大自己的版图。许
多地方政府为抓住机会迅速变现他们的电力公共设施，甚至有时采用了激进措施。.

在放松管制的初期，许多运营商努力博取Power Inc.的注意力，但无济于事。 Power Inc.仍由原市政
当局全资拥有，并且该公司对业务发展保持长期运作。 Power Inc.目前是一家拥有自己本地输配电网
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络的电力生产商和供应商。它还积极参与电力交易和衍生产品交易，尤其是在期货方面。

作为一家具有责任和诚信的市场参与者，Power Inc.对市场的吸引力在于它的声誉。公司的日常行为
都体现了其透明、责任、可持续发展以及高效运作的价值观。

董事会现决定雇用新的管理层，以更好地向可持续发展的未来过渡。尽管Power Inc.享有盛誉，但董
事会认为，由于在法规、客户价值以及整体市场状况等方面的变化，公司的未来仍存在不确定性。您
的团队会负责运营整个公司，但不包括受监管的分销网络业务。

市场正朝着更环保的趋势迈进，激烈的竞争也使得一些较小的公司退出市场，他们留下了待收购的闲
置工厂。分析人士认为，这个情况将在未来一段时间持续下去，特别是对于规模极小的电力公司而
言。作为一家相对成熟的公司，Power Inc.被认为是不会受到威胁的公司之一。相反，当前的市场情
况为Power Inc.提供了增长和获得新客户的机会。

尽管全球都在朝着提高电能效率的方向发展，但电力消耗似乎也在稳定增长。数据驱动和技术密集型
行业正在蓬勃发展，每天都有新公司成立。这些行业被认为是拉动需求和消费的两个最大因素。另
外，由于电器数量的日益增长，家庭的电力需求也在增加。

电力需求在年与年之间波动不大。但是，需求存在季节性波动：由于温差，Power Inc.运营的地区在
冬季比夏季对电力的需求更高。

当前的市场管制趋势集中在减少温室气体上。这样的发展已经持续了一段时间，许多人认为相关规定
将继续影响未来发展。

消费者也越来越意识到与可持续发展有关的因素。各种市场研究表明，消费者（尤其是家庭用户）将
电力消耗的可持续性视为选择电力供应商的主要因素。 Power Inc.目前使用少量风力发电经营可再生
能源。公司对可再生能源产品的开发，很可能是新管理团队的一项关键决策。

关于核能的讨论因多家小型公司研发下一代反应堆技术而变得更加活跃。这些新技术旨在通过提高效
率、增强安全性及更加环保来改进核能。虽然这些发展仍处于早期阶段，但分析人士乐观地认为，其
中一些技术将很快为核能市场带来进步。

根据用户的购买行为，我们划分出以下不同的细分市场：

1. 普通商业用户: 普通商用市场包括新的和潜在的小规模企业客户。这个群体被发掘的比较晚，
并且并没有表现出十分明确的用户特征，但就目前来说，价格被视为影响购买决策的主要因

素。应着重于市场营销和直销工作，以吸引更多的客户进入这一细分市场。该市场在冬季和夏
季之间的需求分配比例约为54/46。

2. 大型工业用户: 大型工业部门由新的和潜在的大型工业客户组成，他们对价格非常敏感。与其
他细分市场不同，针对大型工业客户有一年和两年的合同。两年合同规定公司以固定的价格提
供固定的电量，为期两年。此外，基于固定定价或现货定价，可以为大型工业客户提供两种不

同的定价方案。在其中一个定价方案中，客户在决策时要考虑不同供应商对相关期货合约的定

价。该细分市场在冬季和夏季之间的需求比例为52/48。

市场概况
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3. 居民用户: 居民用户对价格的敏感度不及工商业用户，但他们对广告的反应要正面得多。居民
部门似乎也倾向于采用环保型风力发电。当用户进行购买比较时，能源提供商的可持续发展能
力正变得越来越重要。该细分市场的需求以55/45的比例分配在冬季和夏季。

4. 电采暖用户: 电采暖用户群体主要由家庭组成，因此与上一个群体具有相似的特征。但是，电
采暖领域似乎不太关注可持续性。尽管这有一些争议，但有证据表明，电采暖用户在这方面与
居民用户会逐渐趋于一致。专家们对于这项过渡所需的时间持不同意见，但共识是过渡会到

来，而且一旦发生，可能很快。该细分市场的需求以70/30的比例分配在冬季和夏季。

Power Inc.传统上使用燃煤电厂来处理电力生产的基本负荷。此外，Power Inc.也使用燃气发电厂产
生热量，这些燃气发电厂称为热电联产（CHP）电厂。 Power Inc.在其自己的运营区域内拥有一个热
力分配网络，并通过热力销售产生额外的收入。管理团队无法影响该地区的供热需求；他们只能决定
供热能力。市场前景给出了供热的需求和价格。值得注意的是，如果公司从市场上收购现有的热电联
产电厂，那么作为合同的一部分，它们将获得电厂所覆盖区域采暖客户和输送网络。另一方面，新建
热电联产电厂并不会使区域供热销售增长。

电力生产的成本受燃料成本影响，以及受到公共事业需要购置的二氧化碳排放配额的影响。除了燃料
和二氧化碳排放配额外，发电厂还会带来与生产过程相关的其他可变成本。管理团队可以通过相关投
资来提高生产效率，这可能导致公司之间的生产成本差异。

Power Inc.也有可能会剥离现有的发电厂，相关信息请参见市场前景。

政府目前正在通过一个叫做绿色证书的概念来促进对可再生能源的投资。在这种情况下，对于使用可
再生资源生产的每兆瓦时（MWh）电能，相关公共事业公司将获得一定数额的补贴。 补贴的级别可
能每年有所变化，并且政府对补贴的连续性不提供保证。

Power Inc.是区域电力交易的积极参与者。由于目前仍无法以经济上可行的方式存储电能，因此交易
行为便成了促进电力供需平衡的关键角色。实际上，如果供应商没有足够能力履行承诺并交付客户需
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求，则剩余所需的电力将以现货价格从市场中获得。同样，如果供应商的提供的容量超出了客户需
求，则多余的产品将以固定的市场价格出售给其他运营商。电力批发价是在供需关系中确定的，包括
既定时间点的所有买卖出价。

常规能源（即不可再生能源产生的能源）和可再生能源有各自的电力交易。常规能源的交易已经很成
熟，并且还包括衍生品市场。 Power Inc.的管理团队可以使用四种不同的期货合约进行对冲（或获
利）。可再生能源交易还没有任何可用的衍生工具；而是在每回合之前公布现货价格。

能源行业相对稳定，这意味着所需股本回报率和利率通常处于中等水平。确切水平取决于相关公司的
财务状况。

通常，除非出现重大运营失误，否则Power Inc.的财务状况不会给管理团队造成困境。根据经验，管
理层应将股东权益比率保持在30％以上。管理层可控的财务决策包括长期贷款，可能还包括股票发
行、回购以及股息支付。

财务


