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摘要 能源投入回报法是一种新兴的能源资源开发评价方法，区别于以货币为衡量标准的折现现金流法，其关

注能源资源开发过程中的能量流。本文从理论和数理公式两方面探索能源投入回报法与折现现金流法之间的关

联，并对两者的衡量标准进行了分析，最后以大庆油田为例进行了实例研究。研究发现，仅通过折现现金流法

对能源资源开发项目可行性进行的评价并不充分，从社会可持续发展的角度，社会需要源源不断的能源供应，

而折现现金流法难以保证能源资源开发能够产出净能源；但是侧重能源的投入与产出的能源投入回报法并没有

形成具有普遍性的公认判断标准，所以针对同一种能源资源，能源投入回报值应该作为一种辅助指标，结合折

现现金流的衡量标准，共同对能源资源开发项目的可行性进行判断。
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0 引言

目前，我国能源资源开发评价往往从经济的视角

出发。以油气资源开发为例，经济视角下，油气公司

是一种以油气资源为基础的经济运营单位，其投资的

目的在于通过油气资源获得更多的资本，采用的评价

方法主要是折现现金流法 (DCF)[1-2]，追求经济利益的

最大化。但是，随着环保意识的增强，人们越来越意

识到这种以经济价值为衡量标准的评价方法对土地利

用、水资源、碳排放、环境污染等方面考虑不足，有

学者提出利用能源投入回报值 (EROI)对能源资源的开

发进行评价 [3-5]，能源投入回报一般指能源生产单元在

单位时间内提供给社会的能源量与生产过程中消耗的

能源量的比值 [6-7]。能源投入回报从能量的视角进行分

析，仍以油气资源开发为例，油气公司是一种投入能

量并产出能量的经营单位，其最终目的是为社会发展

提供必要的净能量 [8]，以能量为衡量标准。

对能源资源开发过程的评价，经济视角关注货币

流，而能量视角关注能量流。目前，关于能源投入回

报法的文献主要强调与其经济类的评价方法的差异，

但是关于两类方法相互关联的研究很少。本文以折现

现金流法 (DCF)和能源投入回报法 (EROI)为研究对

象，从理论分析和数理公式推导两方面探索两者之间

的关联，推动能源投入回报法在实践中的应用。

1 DCF 与 EROI 的理论联系

传统经济学模型以企业和家庭为两个主体来说明
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两者间的无限循环，实际上经济活动处于自然界的开

放系统中，有能量与物质的交换，既依赖于能源资源

和其他资源的投入又向其排放废弃物 [9]。经济系统是

生态系统的一个子系统，生态系统既是经济系统低熵

原料的供应者又是其高熵废物的接受者，具有增长型

机制的经济系统对自然资源需求的无限性与具有稳定

型机制的生态系统对自然资源供给的有限性是经济与

生态的基本矛盾，当经济系统的规模 (流量 )相对于生

态系统而增长时，复杂的生态联系就会脆弱，经济系

统的有序构架是以生态系统其余部分更多的无序性为

代价而得以维持的，根据热力学第二定律，一味强调

经济增长而不顾生态承载力显然是不合理的 [10]。从能

量流动的维度来说，经济运营活动中货币流的运转必

须要不断的从外界获得能量的流入才能得以循环，如

图 1 所示，在货币流稳定的前提下，如果从外界获得

的能源量下降，单位货币所实际代表的为社会提供的

能源将下降 [8]。这种情况下，表面货币流的稳定将掩

盖社会发展能源基础衰减的事实，这就要求在进行经

济分析的时候，还需要借助新的理论和方法剖析能量

流动的变化，这就反映出对能量流分析的必要性。

正如傅家骥等 [11]所指出的，对于工业生产活动可

以从物质形态与货币形态两方面进行考察。从物质形

态来看，工业生产活动表现为人们使用各种工具、设

备，消耗一定量的能源，将各种原材料加工、转化成

所需要的产品。从货币形态来看，工业生产活动表现

为投入一定量的资金，花费一定量的成本，通过产品

销售获取一定量的货币收入。利用图 2 进行阐释，在

能源资源的开发过程中，DCF关注资金的投入与产出

及循环流动过程，而EROI关注能源的投入与产出及

循环流动过程。能源资源尤其是油、气、煤等化石能

源，除了具有一般商品的基本属性外，还是社会经济

发展不可缺少的根本性资源，这是一般商品所难以替

代的，这要求评价时既要考虑其经济稀缺性还要考虑

其物理稀缺性。货币流关注能源的经济稀缺性，能量

流关注能源的物理稀缺性，两者处于一种平衡的状态

是社会经济系统稳定发展的前提条件。

2 DCF 与 EROI 的模型推导

2.1 基本模型

经济类的评价方法在实际运用中，主要以折现现

金流法为主，以净现值为例，基本公式为 [1]：

( ) ( )0 0
0

NPV 1
n

t
I t

t
C C i −

=

= − +∑  (1)

其中， NPV为油气资源的经济价值； IC 为勘探开

发油气资源期间的现金流入； 0C 为勘探开发油气期间

的先进流出； 0i 为基准折现率。

能源投入回报本质上是能源开发的产出与投入的

比值 [6]，公式一般形式如 (2)所示，

图 1 货币循环与能源回路的关系 [10]

Fig. 1 Relationship between monetary circulation and energy circuit



能源投入回报法与折现现金流法的关联分析 311

0

1

1

EROI

n

j
j
n

I
j

j

E

E

=

=

=
∑

∑
 (2)

其中，EROI 为能源投入回报值 (非特殊说明，本

文EROI不包含对劳动力、环境和配套设施等因素的

考虑 )， 0
iE 和 I

iE 分别代表第 j 种能源产出与投入的值。

2.2 模型推导

针对一般能源资源开发项目，公式 (1)可以展开，

得

( ) ( )0
1
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其中 IN 为油气开发项目的总投资， srt 为第 t年的

销售收入， opt 为第 t年的操作成本， ex t 为第 t年的费

用， tax t 为第 t年的税收。整理得：

( )

( ) ( )

0
1

0
1

NPV sr 1

op ex tax 1 IN

n
t

t
t
n

t

t
t

i

i

−

=

−

=

= + −

+ + + −

∑

∑
 (4)

即
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其中， productionP 为在第 t年的能源产量， priceP 为第 t年的

能源价格。

当 NPV 0= 时，有
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即
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利用费用年值公式把投资分摊到生产期的每一年，

简化 (7)式，假设分摊到每一年的投资为 in ，则有：
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一般利用DCF对能源资源开发进行评价时，假定

评价期内能源价格不变，设为 0
riceP ；设总的能源产出

为 ( )production
1

TEO
n

t
t

P
=

=∑ ；设工业能源强度为 IEI ，表示

单位工业能源产值所消耗的能源，则有

( )

0
price

1

TEO IEI 1
IEIop ex tax in
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t
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=

⋅
⋅ =

+ + +∑
 (10)

设总的资金投入为 ( )
1

TMI op ex tax in
n

t
t=

= + + +∑ ，

其中α 比例的总投入用于直接能源 (汽油、柴油、电
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图 2 经济与能源视角下的能源资源开发活动

Fig. 2 Energy resource exploitation in the perspective of economics and energy
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力等 )的购置，则有：

( )
( )

0
priceTEO IEI

1
1 TMI IEI TMI IEI

P
α α

⋅ ⋅
=

− ⋅ + ⋅
 (11)

设总的直接能源消耗为 DE ，单位价格为 de
priceP

( de
priceTMI DE Pα ⋅ = ⋅ )，则有：

( )
( ) ( )

0
price

de
price

TEO IEI
1

1 TMI IEI DE IEI

P

Pα

⋅ ⋅
=

− ⋅ + ⋅ ⋅
 (12)

胡燕等 [4,5,7]提出的标准EROI的计算公式如下：

stnd
M

TEOEROI
DE IEI IEI

=
+ ⋅

 (13)

其中 ( )MIEI 1 TMIα= − ，表示货币形式的间接能

源投入，把 (13)带入 (12)有

( )
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M
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0
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DE IEI IEIEROI
DE IEI IEI IEI

IEI 1
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即

( )M
stnd

M

DE IEI IEI
EROI 1

DE IEI IEI
α α
β
⋅ + ⋅

⋅ =
⋅ + ⋅

 (15)

其中， 0
price IEIPα = ⋅ ， de

price IEIPβ = ⋅ 。

从理论上分析，存在以下的关系：

1

×

= ×

= ×

能源价格 工业能源强度

能源生产部门总收入 工业能源消费能量

能源部门能源年产量 工业总产值

能源生产部门总收入 工业能源消费总量

工业总产值 能源部门能源年产量
<

此外，一般情况下α β< ，因为 0 de
price priceP P< 即能源

开发过程中消耗的能源往往是能源的成品，其价格一

般高于能源开发项目产出的能源初级产品的价格。

表 1、表 2 和图 3 给出了几种常见能源的价格、

工业能源消耗量和增加值以及相应的α 和 β ，不难发

现，能源价格与工业能源强度的乘积一般小于 1，能

源成品的价格往往高于能源初级产品即α β< 。

通 过 对 α 和 β 的 分 析， 因 为 α β< ， 那 么

DE DEα β⋅ < ⋅ ，此外因为 1α < ，即

( )M MIEI IEI IEI IEIα ⋅ < ⋅ ，从而得到

( )M MDE IEI IEI DE IEI IEIα α β⋅ + ⋅ < ⋅ + ⋅

即

( )M

M

DE IEI IEI
1

DE IEI IEI
α α
β
⋅ + ⋅

<
⋅ + ⋅

 (16)

对 (15)式分析，可得 stndEROI 1> ，即当 NPV 0=

时， stndEROI 1> 。

模型推导结果与现有文献中对能源开发项目的

EROI值相一致，同时也说明了仅通过 NPV 0> 判

断能源资源开发项目的可行性条件并不充分，因为

stndEROI 1> 并不能表明其达到了最低能源投入回报的要

求，对EROI的判断标准的讨论在第 3 节进行了分析。

3 衡量标准的比较

DCF对能源开发项目的衡量指标主要包括净现

表 1 几种常见能源的价格

Table 1 Several energy prices

原油价格 /(美元 /桶 ) 天然气价格 /(元 /千立方米 ) 煤炭价格 /(元 /t) 汽油价格 /(元 /t) 柴油价格 /(元 /t)
2001 24.44 2 591 2 426
2002 25.02 2 570 2 384
2003 28.83 3 023 2 735
2004 38.27 3 542 3 165
2005 54.52 305.4 4 221 3 702
2006 65.14 678 308.1 5 035 4 411
2007 72.39 693 312.9 5 168 4 668
2008 97.26 813 378.6 5 881 5 526
2009 61.67 814 387.9 5 763 4 965
2010 79.50 955 426.8 6 627 5 910
2011 111.26 1 082 7 804 6 952
2012 111.67 1 125 8 007 7 046
2013 108.66 1 226 7 866 6 810

资料来源：BP统计资料 [12]，中国石油天然气有限责任公司年报 2001—2013[13]，中国神华能源股份有限公司年报 2010[14]。
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值、内部收益率、动态投资回收期等，但最主要的还

是净现值。如图 4 所示，DCF的分析边界主要是“边

界 1”，能源资源的开采活动是独立于其他几个阶段

的，DCF计算边界是“能源初级产品的销售”，产业链

的其他环节不在能源资源开发项目的计算之内。DCF
的衡量标准“ NPV 0> ”可以用 (17)简化表示：

( )
( )

0

1

1
M

M

f x
f x
δ

≥  (17)

其中， ( )1
Mf x 表示货币总投入， ( )0

Mf x 表示货币

形式的总产出，δ 为考虑资金时间价值对总产出的调

整系数。

如图 4，EROI的衡量标准，在全面分析“边界 2”

表 2 我国工业能源消耗量和增加值

Table 2 Industrial energy consumption and added value in China

Unit 工业能源消耗量 /万吨标煤 工业增加值 /亿元

2001 107 137.60 43 469.8
2002 113 600.44 47 310.7
2003 131 167.92 54 805.8
2004 152 506.51 65 044.2
2005 168 723.53 77 034.4
2006 184 945.45 91 078.8
2007 200 531.38 110 253.9
2008 209 302.15 129 929.1
2009 219 197.16 135 849.0
2010 232 018.82 162 376.4
2011 246 440.96 191 570.8
2012 252 462.78 204 539.5
2013 291 130.63 217 263.9

资料来源：国家统计局网站http://data.stats.gov.cn/[15]

图 3 几种能源价格与工业能源强度的乘积

Fig. 3 The products of energy prices and industrial energy intensity
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的基础上，着重分析“边界 1”，最终得到EROI对能

源资源开采活动的衡量标准，即EROI的衡量标准不

仅仅着眼于能源开采这一活动，而是考虑整个能源系

统的生产、加工、运输和消费环节，其衡量标准的推

导过程如下式：

( ) ( ) ( ) ( ) ( )
( ) ( )

0 1 2 3 4

5 6

E E E E E

E E

f x f x f x f x f x

f x f x

= + + + +

+
 (18)

其中， ( )0
Ef x 表示能源开采过程的能源总产出，

( )1
Ef x 、 ( )2

Ef x 、 ( )4
Ef x 表示在能源资源开采、加工、

运输过程中的能源消耗量， ( )3
Ef x 表示加工过程中产

生的副产品的能源量， ( )5
Ef x 表示相关配套设施建设

所消耗的能源量， ( )6
Ef x 表示最终提供给社会 (最终

用户 )所用的能源量。

关于最小EROI的研究文献比较少，公认的是Hall
等 [16]对此的分析框架。Hall等认为，石油从开采到最

终用于运输服务，整个过程的最小EROI为 3，其对此

的解释为：如果想要在消费端得到并使用 1 单位的能

源就必须在开采阶段至少得到 3 单位的能源，其中 2
单位能源用于间接消耗。利用函数式表示为：

( )
( )

0

6

3
1

E

E

f x
f x

=  (19)

此时，系统达到临界状态，能源开采环节的EROI
为

( )
( )

( )
( ) ( ) ( ) ( ) ( )( )

0min
stnd

1

0

1 2 3 4 5

EROI
E

E

E

E E E E E

f x
f x

f x
f x f x f x f x f xγ

=

=
⋅ + + + +

 (20)

其中， γ 表示能源开采过程消耗的能量占开采、

加工、运输、副产品和配套设施建设总能源投入的比

例 ( 1γ < )，把 (19)带入 (20)得

min
stnd

1EROI 1.5
γ

= ⋅  (21)

除了公认的Hall等对最小EROI的研究外，Fizaine
等 [17]在 2016 年 8 月发表了一篇关于全社会最小EROI
的论文，能源支出占GDP的比例超过临界值时就会出

现经济衰退的现象并且此后能源对经济将起到主要作

用，而在此之前能源因素对经济的发展影响不大 [18]，

Fizaine等据此建立的最小EROI公式，

min
stnd

total

MROIEROI
β

=  (22)

其中，MROI为“monetary-return-on-investment”，表示能

源部门的毛利率； totalβ 为能源支出占GDP比例的上限。

从统计的角度，Fizaine等认为美国能源支出占GDP的比

例最大为 11%，而美国全社会层面最小为 11。
需要特别说明的是，Hall等得到的最小EROI是 3

是针对“石油—交通运输服务”，此外其分析过程的假

设条件较多且并不一定准确，Hall等主要是提供了一

个分析最小EROI的理论框架，并非得到了具有普遍

适用性的最小EROI；Fizaine等的研究更主要的是侧重

于能源支出占GDP比例的临界值，其得到的美国全社

会最小值对具体能源开发项目 (如石油开采项目 )的可

行性判断意义有限。

综上，DCF对项目的可行性判别标准是明确的；

EROI对能源资源开发项目可行性的判断标准并不明

确，即EROI并不能作为一个独立的指标对能源资源

开发项目进行判断，但显而易见的是，针对同一种能

源种类，在开采阶段，EROI越高越好。

4 案例分析

本文以大庆油田为例分析能源投入回报法和折现

现金流法的差异。大庆油田是我国最大的油田，在

图 4 DCF 与 EROI 的分析边界及投入产出要素

Fig. 4 Research boundary and input factors of DCF and EROI
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其 56 年的开采历史中，累计产量达到 22.3 亿 t，占我

国累计总产量的 35.3%。1998 年大庆油田进入递减阶

段，2008—2014 年原油产量维持 4 000 万 t，2015 年

产量下降到 3 838.6 万 t。

4.1 数据

大庆油田开发 2001—2012 年油气产量、汽油

耗量、柴油耗量、自耗油、自耗气、电力耗量、投

资、操作费用、总费用、折旧，如表 3 所示，通过

实地调研获得；计算折现现金流的相关参数通过文

献整理获得，包括商品率 [19–20]、增值税率 [21–22]、城

市建设税 [21–22]、教育费附加 [21–22]、资源税 [23–24]、所

得税 [19, 21, 25]，如表 4 所示；相关能源价格从文献中整

理获得，包括原油价格 [26]、天然气价格 [13]、汽油价

格 [13]、柴油价格 [13]、电力价格 [4]，如表 5 所示；我国

工业总产值、总耗能，如表 2 所示，从国家能源局网

站获得 [15]。

4.2 结果及分析

为了更直接反映两种方法计算结果的差异，本文

选取了DCF法中的净现金流 (NCF，Net Cash Flow)指
标代表DCF的评价结果，如图 5 所示，大庆油田的净

现金流从 2001 年的 232.8 亿元增长到 2012 年的 831.4
亿元，年均增长率为 12.3%；EROI的计算结果如图 6
所示，大庆油田的能源投入回报值从 2001 年的 10.0
下降到 2012 年的 6.2，年均递减率为 4.2%。

表 3 2001—2012 年大庆油田油气产出及相关投入数据

Table 3 Oil and natural gas production and inputs of Daqing oilfield from 2001 to 2012

原油 /
万 t

天然气 /
亿m3

汽油 /
万 t

柴油 /
万 t

自耗油 /
万 t

自耗气 /
亿m3

电力 /
亿kW·h

投资 /
亿元

操作成本

/亿元

费用 /
亿元

折旧 /
亿元

2001 5 150.2 25.2 3.5 6.6 32.5 12.1 95.2 121.2 132.4 32.2 79.1
2002 5 013.1 25.0 3.6 6.2 20.0 12.3 97.9 122.1 113.9 35.9 106.3
2003 4 840.0 24.7 3.7 7.2 19.8 12.1 98.7 128.8 113.8 46.2 103.8
2004 4 640.0 23.9 3.6 7.3 23.6 12.1 98.5 133.3 119.4 43.5 100.6
2005 4 495.1 26.1 3.6 8.5 23.9 12.0 98.3 191.2 140.7 67.4 103.0
2006 4 340.5 23.4 3.7 8.5 22.5 12.3 100.0 245.6 177.1 90.8 107.6
2007 4 169.8 22.7 4.0 9.5 22.1 12.8 99.0 258.7 192.3 107.8 121.1
2008 4 020.0 22.8 4.2 7.1 21.1 14.1 97.9 203.6 204.0 104.3 115.0
2009 4 000.0 25.4 4.9 8.6 21.9 13.9 98.1 249.6 208.3 114.0 144.9
2010 4 000.0 29.0 5.1 8.8 21.2 10.2 110.8 263.0 236.6 123.1 169.0
2011 4 000.0 31.0 5.4 9.2 21.2 10.2 123.8 242.0 253.6 132.1 184.7
2012 4 000.0 33.0 5.8 8.9 21.2 10.2 136.5 267.0 259.5 141.9 219.1

表 4 相关经济评价参数

Table 4 Relevant economic evaluation parameters

单位 数值

原油商品率 % 98
天然气商品率 % 95
增值税率 % 17
城市建设税率 % 7
教育附加费税率 % 3

原油资源税 元 /t
24 (2001.1-2005.6)
30 (2005.7-2012)

天然气资源税 km3
12 (2001.1-2005.6)
14 (2005.7-2012.12)

所得税率 %
33 (2001.1-2007.12)
25 (2008.1-2012.12)
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DCF法的计算结果显示大庆油田经营状况趋势

良好，而EROI法计算结果与DCF的相反，表明大庆

油田的净能量产出正在逐年递减，即表面经济评价的

良好趋势掩盖了实际净能量递减的实际情况。如果就

DCF法的计算结果安排大庆油田未来的生产规划，那

么大庆油田有限责任公司很可能产生非常严重的资源

浪费、人员闲置等问题，最终可能导致企业的动荡。

DCF法受原油价格的影响很大，带有很大的不确定

性，能源开发企业在进行经营决策的时候，除了合理

的作出预期价格假设外，还应该参考EROI这种能够

反映能源资源基础变化的相对物理性评价指标，在全

面认识的基础上进行决策。

5 结论与讨论

5.1 结论

通过本文的研究，得到的结论如下：

能源投入回报法与折现现金流法理论关联密切，

具有同等的重要性。针对能源资源开发，折现现金流

法关注其货币流过程，反映了能源资源的经济稀缺性；

而能源投入回报法关注其能量流过程，反映了能源资

源的物理稀缺性，经济运营活动中货币流的运转必须

要不断的从外界获得能量的流入才能得以循环，货币

流与能量流的平衡是社会经济系统稳定发展的前提条

件，对能源资源开发的评价需要同时分析其货币流和

能量流过程。

能源投入回报法难以独立对能源资源开发项目进

行判断。能源投入回报法着眼于能源资源的全生命周

期而落脚于能源资源的开发过程，能源投入回报的判

断标准—最小EROI，其确定所要求的数据难度很大，

而现有的研究文献对最小EROI研究不足，在没有准

确判断标准的情况下，能源投入回报法在实践中难以

独立地对能源资源开发项目进行评价。

能源投入回报应该作为一种辅助指标，结合折现

现金流法，共同对能源资源开发项目进行判断。当

NPV 0= 时， stndEROI 1> ，而 stndEROI 1> 并不能说

明其满足能源投入回报法的判断标准，所以仅通过

NPV 0> 判断能源资源开发项目的可行性条件并不充

分，而目前对最小的研究不足，但是针对同一种能

表 5 2001—2012 年相关能源价格

Table 5 Relevant energy prices from 2001 to 2012

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
原油 /(美元 /b) 24.0 25.5 29.5 36.7 52.6 63.3 71.4 96.7 60.0 78.5 110.3 113.4
天然气 /(元 /m3) NA NA NA NA NA 0.678 0.693 0.813 0.814 0.955 1.082 1.125
汽油 /(元 /t) 2 591 2 570 3 023 3 542 4 221 5 035 5 168 5 881 5 763 6 627 7 804 8 007
柴油 /(元 /t) 2 426 2 384 2 735 3 165 3 702 4 411 4 668 5 526 4 965 5 910 6 952 7 046
电力 /(元 /kW·h) 0.572 0.572 0.572 0.572 0.572 0.572 0.572 0.572 0.595 0.595 0.595 0.595
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图 5 2001—2012 年大庆油田的净现金流

Fig. 5 Net cash flow of Daqing oilfield from 2001 to 2012
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图 6 2001—2012 年大庆油田的能源投入回报值

Fig. 6 EROI of Daqing oilfield from 2001 to 2012
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源种类，可以肯定的是EROI越高越好，所以针对同

种类的能源资源，其在 NPV 0> 的前提下，优先开发

EROI相对较大的项目。

5.2 讨论

能源投入回报法能否用于能源资源开发项目的评

价存在很大的争议，主要原因在于该方法发展还很不

成熟。首先，目前的标准计算方法还不能够充分体现

其理论内涵，理论上应该涵盖的环境、劳动力和配套

服务等因素难以量化测算，这很大程度上降低了该方

法的理论价值和实际意义；其次，能源投入回报法对

项目开发的判断标准 (最小能源投入回报值 )不确定，

针对开发阶段的判断标准要从整个产业链的角度深入

分析，而关于能源开发项目这一层次的判断标准研究，

因其研究难度大故非常匮乏；最后，能源投入回报法

对企业获取经济价值意义不大，企业以获取经济价值

为目的，而能源投入回报法关注的是能量的流动，缺

乏企业利用能源投入回报法进行能源项目开发评价的

内在原因。从社会经济可持续发展的角度，推进能源

投入回报法应用的理论和实践意义重大，能源投入回

报法的争议点需要学者们开展广泛而深入的研究。
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Correlation analysis of Energy Return On Investment and Discounted 
Cash Flow
CHEN Yingchao, FENG Lianyong, WANG Jianliang
School of Business Administration, China University of Petroleum-Beijing, Beijing 102249, China

Abstract Focusing on the energy flow, Energy Return On Investment (EROI) is a method for evaluating energy resources 
exploitation, which is different from the Discounted Cash Flow (DCF) method taking money as the criterion of judgment. In 
this paper, we explore the correlation between EROI and DCF in the perspective of theory and mathematical formula. What is 
more, the judgment criteria of the two methods have been analyzed, and we take the Daqing oilfield as a case study. It is found 
that evaluating energy resources exploitation projects only by DCF is insufficient. From the perspective of social sustainable 
development, the society needs a limitless supply of energy, while DCF is difficult in ensuring the net energy outputs from the 
energy resources exploitation. Even though EROI can make up this, there is not a generally accepted judgment criterion for 
projects evaluation. For the same kind of energy resource, EROI should be used as an auxiliary index, combined with DCF, to 
evaluate the feasibility of energy resources exploitation.
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