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0 前 言

油气探矿权竞争性出让是国家为实现开放油气

勘查开采市场、发挥市场配置资源作用而实行的一

项油气资源改革措施［1-3］。2019年 12月自然资源部

《关于推进矿产资源管理改革若干事项的意见》（自

然资规〔2019〕7号，以下简称 7号文）明确规定：除协

议出让外，其他探矿权均以招标、拍卖、挂牌的方式

公开竞争出让。这一规定将探矿权获取方式由先前

的申请在先、“无成本”获取改革为主要通过招标、拍

买、挂牌进行公开竞争的方式获取，以“价高者得”或

“综合评标择优”的方式确定探矿权获得者。自 7号
文于 2020年 5月 1日实施以来，自然资源部共推出

16轮 75个油气探矿权出让，均实行网上挂牌出让，

最终“价高者”获得出让区块的油气探矿权。

在油气探矿权公开竞争出让的政策下，如何对

出让区块的油气勘探潜力进行经济性评价，确定

出让区块的价值，是参与油气探矿权竞争者亟需

解决的问题。目前，出让区块的勘探潜力［4-5］、资
源量［6-8］、勘探风险［9-12］及经济性［13-15］已有定性或

半定量的评价方法、技术和规范［16-19］，得出的评价

结果是定性或半定量的［20-22］，亟需建立快速、定量

化的评价方法来适应当前油气探矿权竞争性出让

政策，而目前该评价领域尚未形成普遍认可的主

流成熟技术。本文基于油气探矿权出让区块评估

的资源量、勘探开发预期投资、预期年产量及操作

成本等影响出让区块经济性的关键因素，提出了

基于蒙特卡罗模拟的折现现金流经济评价方法，

为确定油气探矿权出让区块的价值提供了一种基

于概率的定量化评价方法，为企业适应国家油气

探矿权竞争性出让新形势并以合适的价格获取探

矿权提供理论支持和决策依据。

摘 要 针对油气矿产资源在勘探开发中存在地质条件、勘探开发技术、市场等方面的不确定性，提出了基于蒙特卡

罗模拟的折现现金流经济评价方法来评估油气探矿权价值。该方法可在油气探矿权内预期的资源量、勘探开发投

入、操作成本及油气销售收入存在不确定性的情形下，获得不同概率的油气探矿权估值，进而为竞价方案编制提供依

据。该方法应用于新疆塔里木盆地某油气探矿权出让区块的价值评估，获得该区块多个竞争报价，对应企业内部收

益率发生的概率，评估得出以报价 4.85亿元竞得该区块探矿权时，企业内部收益率大于 8%发生的概率为 75.4%。最

终该区块的探矿权以 4.853 2亿元成交，表明该评价方法切实可行。基于蒙特卡罗模拟的折现现金流经济评价方法

可为企业适应油气探矿权竞争性出让政策提供决策依据，这对企业公开竞争获取油气探矿权有重要现实意义。
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1 油气探矿权出让区块价值评估技术

企业获取探矿权的目的，是为了发现可采资源

并通过申请采矿权开采油气来获得收益。竞争性

出让区块的价值评估，应以矿权区块为单元，将探

矿权至后期采矿权存续期内所有投资（含竞得价

款、勘探开发投资、操作成本及税费等费用）和收益

（预期油气销售收入）作为一个整体来进行全生命

周期评价。

关于区块勘探潜力及资源量的评价，目前的技

术方法已经很成熟［4-8］。本文主要是在勘探潜力评

价、资源量评估的基础上，针对具有一定可采资源

的情况，基于油气勘探开发存在的各种风险而建立

的一种出让区块价值评估方法。出让区块是否具

有经济效益，可通过折现现金流法评估确定［13-15］；勘
探开发中的各种风险因素，包括油气成藏地质条件

的风险、资源量风险、各项投资风险、油气产量风

险、油气价格风险及操作成本风险，可通过蒙特卡

罗摸拟法，利用各种评价因素的统计分布规律体现

出来。本文将这两者结合，提出基于蒙特卡罗模拟

的折现现金流经济评价方法获得出让区块价值的

概率分布，为出让区块竞价方案的编制提供依据。

1.1 基本原理

基于蒙特卡罗模拟的折现现金流经济评价技

术，主要包括折现现金流法和蒙特卡罗摸拟法。

1.1.1 折现现金流法

折现现金流法是国内外油气勘探开发项目经

济评价所采用的主要方法［15, 23-25］，其理论基础是将

探矿权和采矿权存续期间，预估未来将要发生的一

系列现金流入和现金流出以一定的折现率折合为

现值，计算各种经济评价指标大小，从而对项目的

可行性及盈利能力进行评价。折现现金流的经济

评价指标主要有内部收益率（IRR）、净现值（NPV）
和投资回收期（Pt）等，主要公式如下：

∑
t = 1

n (CI - CO ) t ( 1 + IRR )-t = 0 （1）
NPV=∑

t = 1

n (CI - CO ) t ( 1 + ic )-t （2）
∑
t = 1

Pt (CI - CO ) t = 0 （3）

∑
t = 1

Pt ' (CI - CO ) t ( 1 + ic )-t = 0 （4）

式(1)—(4)中：n为出让区块评价年限（探矿权、采矿

权存续周期）；t为评价周期内的第 t年；CI、CO分别

为第 t年当年现金流入量及流出量；IRR为内部收益

率；ic为企业目标收益率；NPV为净现值；Pt为静态投

资回收期；Pt'为动态投资回收期。

内部收益率是探矿权和采矿权存续周期内各

年的净现金流量累积等于零时的折现率（式 1），可

用试差法求得。将内部收益率与企业的目标收益

率或期望的折现率（ic）进行比较，可确定项目的经

济性和盈利能力。当内部收益率大于企业目标收

益率期望的折现率时，认为项目已满足盈利能力，

是可行的［15, 23-25］。
净现值是指按企业的目标收益率或设定的折

现率，将区块勘探开发周期内各年净现金流量折现

到区块获取时期的现值之和［24］，这是项目持续时间

内盈利能力的动态评价指标［23］。净现值可通过全

部投资或自有资金财务现金流量表中的净现金流

量，按一定的折现率求得。只有当计算净现值大于

零时，才表明区块勘探开发可盈利是可以接受

的（式2）。

投资回收期也称返本期，这是用出让区块开采

油气年获取的净收益抵偿出让区块全部投入资金

所需要的时间。根据计算是否考虑资金的时间价

值，可分静态投资回收期（Pt）和动态投资回收期

（Pt'）（式 3，式 4）。将求出的投资回收期与行业的基

准回收期（Pc）进行比较，当Pt或Pt'小于Pc时，表明出

让区块的投资回收期满足行业规定，可参与竞争获

取探矿权。

1.1.2 蒙特卡罗模拟法

蒙特卡罗模拟法是利用不同分布的随机变量

的抽样序列，模拟给定问题的概率统计模型，进而

给出问题的渐近估值的方法［26］。蒙特卡罗模拟法

是国内外油气资源评价的重要方法，广泛应用于资

源量评估［25-28］。该方法基于所研究问题的估值是一

些参数与经验系数的乘积［26］，并认为这些参数和经

验系数服从某一概率分布。蒙特卡罗模拟利用解

决给定问题估值所需各参数的分布函数，随机提取

一定数目的随机值，利用概率相乘的方法计算出一

定数目都有可能存在的估值，然后对这些一定数

目、可能的估值进行统计分析，得到给定问题的分

布函数，即不同概率下给定问题所存在的估值。
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例如，利用容积法计算某一圈闭石油资源量，

资源量是圈闭含油面积、储层厚度、储层孔隙度、含

油饱和度、原油体积系数等参数的乘积。一般的方

法是将上述每个参数视为常数去求取资源量而得

到一个定值，但实际上，该值只是服从某一概率条

件下的一个值，而并未反映其他概率条件下的资源

量，因而评估的资源量有一定的局限性。采用蒙特

卡罗模拟方法计算资源量，则利用资源量计算所需

各参数的分布函数，随机提取一定数目的随机值，

再利用概率相乘的方法计算出一定数目、都有可能

存在的资源量，然后对这些一定数目、可能的资源

量进行统计分析，得到资源量的分布函数，即不同

概率下的资源量，从而为区块资源量的评价提供更

为科学的表征。

1.2 出让区块价值评估技术

出让区块蒙特卡罗模拟折现现金流价值评估技

术，其内涵是针对经济评价指标计算所需的参数，首

先分析每个参数的概率分布，再根据经济评价指标

模型获得分布函数，即不同概率情况下经济评价指

标的分布，从而获得不同竞价条件下出让区块经济

评价指标的概率分布，由此为竞价决策提供依据。

1.2.1 经济评价参数及其分布函数

对出让区块的经济性评价，主要是针对研究

程度较高、资源量可评估的区块，主要考虑现金流

入（销售收入、回收固定资产余值、回收流动资金）

和现金流出（探矿权获取成本、操作费用、勘探开

发投资、税金、生产期投资支出等费用）两大部分

内容。现金流入部分中，销售收入是重点；现金流

出部分中，勘探开发投资、操作成本和各种期间费

用是重点。

经济评价参数的概率分布函数，可通过对参数

样本的统计分析和常用的数学模型获得。

一般应根据样本数量采用不同的策略：①当

参数样本较多时，根据样本的最大值、最小值建立

统计区间，并统计每一区间的样本的频率，从而获

得参数的近似分布函数。如在探明资源量计算过

程中，当油气储层测试分析的孔隙度数据超过 500
个时，就可根据此法建立孔隙度的概率分布函数。

②当参数样本仅有最大、最小 2个样本时，如油气

有效储层厚度，地质评价只提供了最小、最大厚度

值，则可采用特征值为最小值、最大值的均匀分布

函数。③当参数样本有 3个时，如含油气面积，地

质评价提供了保守、最有可能和乐观情况下的 3个
含油气面积，则可采用特征值为保守的（低限）、最

有可能的（众数）和乐观的（上限）的三角分布

函数。

当通过分析或经验总结认为参数（如孔隙度、

渗透率）服从正态分布或对数正态分布时，则可直

接利用正态分布或对数正态分布模型建立对应的

概率分布函数。

主要的经济评价参数及其取值或分布函数简

述如下：

探矿权获取成本（竞拍成交价） 为获取探矿

权所付出的出让收益［4］。该参数在评价模型中，为

一输入参数。

勘探投资 为探明出让区块资源量而必须开

展地质调查、非地震勘探（重、磁、电、化）、地震勘

探、参数井和探评井钻探（包括测井、录井、试油）

以及综合研究评价等勘探研究活动而投资的所有

费用。该投资费用的估算，通常按勘探部署工作

量及单位工作量价格来确定。多数情况下，根据

资源量的可靠性，地质评价会部署 3种勘探方案，

可相应估算出 3种投资方案，分别为最小、最大和

最有可能的投资方案，因而可采用三角分布函数

来表征其概率分布。

开发投资 油气产能建设、油气田调整和技术

改造等过程中花费的全部资本性支出，通常包括开

发井、地面工程、配套工程、下游工程等投资。该投

资分布函数的选取与勘探投资分布函数类似。

操作成本 为对井进行作业、维护以及相关设

施生产运行而发生的成本。该参数可根据出让区

块同类已开发油气田的操作成本或公司内平均操

作成本进行取值。

其他费用 包括探矿权和采矿权占用费、资源

税、管理费，以及城市建设税等各种税费。这种费

用多按销售收入的一定比例或矿业权面积征收，可

按相关政策规定取值。

油气价格 可根据市场形势，在现行油气价格

的浮动范围内并附加通货膨胀率来确定，或按企业

的相关规定确定。

折现率（基准收益率） 为探矿权竞争企业所确

定的目标收益率或期望的折现率。一般由企业根据

行业情况确定，油气勘查项目一般采用6%~10%。
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产量 直接决定着出让区块的现金流入大小。

该参数与可采资源量大小，产能规模，建产期、稳产

期、递减期的长短，产量递减规律有关。一般可采

用类比法确定这些相关变量的概率分布函数，再用

蒙特卡罗法预测出开发期各年度产量，结合油气价

格就可预测出年度现金流入量。

1.2.2 经济评价指标模拟

出让区块的资源量、各项投资、操作成本、油气

价格分布函数确定后，针对某一竞拍价，基于蒙特

卡罗模拟法，随机从经济评价指标计算所需参数的

分布函数中抽取各参数，利用经济评价指标公式，

计算出一个样本值；重复抽取一定数量（如 10 000
次）各参数值，模拟出一定数量的经济评价参数样

本值；然后对模拟指标样本值进行统计分析，就可

获得经济评价指标的概率分布，从而为竞价方案编

制提供依据。

1.2.3 评价结果分析

针对竞争出让区块，可以利用上述方法，对多

个意向性报价，分别模拟计算出各个报价的经济评

价指标概率分布，预测每个报价对应的内部收益率

为 4%、8%、10%等情况下发生概率有多大。根据这

一信息，即可根据企业风险承受能力，作出相应的

竞价方案。例如，竞争企业期望获得较高收益并可

以承担较大的投资风险，就可以选择内部收益率为

15%、发生概率大于 60%所对应的意向性报价；反

之，若竞争企业追求小收益且风险承受能力较低，

则可选择内部收益率略高于行业标准（例如 8%）、

发生概率超过90%所对应的意向性报价。

2 竞争性出让区块的价值评价实例

以塔里木盆地某油气探矿权竞争性出让区块

为例，对上述基于蒙特卡罗模拟的折现现金流竞价

决策方法进行实例分析。

2.1 出让区块简况

某日，新疆维吾尔自治区政务服务和公共资源

交易中心，发布一个区块的石油天然气探矿权挂牌

出让公告，出让人为中华人民共和国自然资源部，

挂牌竞价时间为半个月。

该出让区块面积为 2 002.543 km2，挂牌起始价

为 1 402万元，出让方式为网上挂牌，竞买人资格条

件为在我国境内注册、净资产不低于 3亿元人民币、

为独立法人的内外资公司。采用增价报价方式，每

次增价幅度为人民币 10万元或人民币 10万元的整

数倍，按照“价高者得”的原则确定竞得人，无人报

价或者竞买人报价低于起始价的，则不成交。

2.2 勘探潜力评价

该出让区块发育已被钻探证实的下寒武统 2套
优质烃源岩，上震旦统和下寒武统丘滩相溶蚀孔洞

型、裂缝型 2套白云岩储层，中寒武统发育的 2套盐

层构成良好盖层，圈闭可靠程度高，油气富集条件

好。该出让区块油气成藏条件优越，勘探潜力好，

估算天然气保守资源量为 800×108 m3，最有可能资

源量为 1 186×108 m3，最大资源量为 1 450×108 m3。
根据同类型可采资源量的转化程度估算，可采资源

量转化率为10%~35%，最可能转化率为24%。

2.3 投资分析

针对地质评价中 3种可靠程度的资源量，分别

部署 3种勘探方案，估算投资金额分别为 16.9亿元、

24.8亿元和 29.2亿元，建立的勘探投资分布函数为

服从低限为 16.9亿元、众数为 24.8亿元、上限为 29.2
亿元的三角分布概率密度函数（式 5，图 1a）和大于

某一投资额的累积概率分布函数（式6，图1b）：

P ( )x =
ì

í

î

ïï

ïï

0.021( )x - 16.9 16.9 ≤ x ≤ 24.8
0.037 ( )29.2 - x 24.8 < x ≤ 29.2
0 x < 16.9或 x > 29.2

( 5 )

F ( )x =
ì

í

î

ïï

ïï

1 x < 16.9
1 - 0.010 ( )x - 16.9 2 16.9 ≤ x ≤ 24.8
0.018( x - 29.2 )2 24.8 < x ≤ 29.2
0 x > 29.2

（6）

对应 3种勘探方案，估算出对应的 3种开发投

资方案，估算总的勘探开发投资分别为 20亿元、41
亿元和 53亿元。在经济评价中，可依据勘探开发部

署方案按年度对这些总投资进行拆分，分别给出每

一年度最大、最小和平均投资，采用三角分布随机

抽取年度投资。

2.4 其他费用

主要包括：出让区块的竞拍价，探矿权和采矿

权占用费，开发阶段的资源税和出让收益，操作成

本及其他的管理费。竞拍价为输入值，根据需要

可有多个取值；矿业权占用费根据相关规定，勘探
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阶段按 500元/(年·km2)确定，开发阶段按 1 000元/
(年·km2)确定；资源税按规定按年营业收入的 6%确

定；开发阶段的出让收益按出让公告以年营业收入

的 0.8%确定；操作成本及其他的管理费按同类型资

源的平均费用确定。

2.5 产量和天然气价格

根据前述资源量评估结果，该区块天然气资源

量最小为 800×108 m3，最有可能为 1 186×108 m3，最
大为 1 450×108 m3；可采资源量转化率最小为 10%，

最有可能为 24%（众数），最大为 35%；建产期为 3
年，稳产期为 5年，综合递减率为 15%。可利用三角

分布建立资源量和可采资源转化率的概率分布函

数；然后，从这两个概率分布中各随机抽取 10 000
个（样本数目可变），利用概率相乘获得 10 000个
可采资源量的样本数据，通过统计分析获得出让

区块可采资源量的概率分布（图 2a）。根据同类油

气藏的勘探开采经验，采用勘探评价期为 5年，开

发期为 25年（其中，开发建产期为 3年，稳产期为 5
年，递减期为 17年），采用指数递减，综合递减率为

15%，据此来建立开发期年度产量分布。图 2b为
利用上述产量模型参数的概率分布函数（本区块

各参数为定值），计算预测的第 3年至第 8年稳产

期年产量的分布。

图1 勘探投资服从三角分布的概率密度函数和累积概率分布函数
Fig. 1 Probability density function (a) and cumulative probability distribution function (b) of exploration investment following a triangular distribution

图2 某区块可采资源量和开发稳产期年产量概率分布图
Fig. 2 Probability distribution of recoverable resources (a) and annual production in the stable production period (b) of a block

油气价格根据国内外形势，以某企业当年实际

销售价格 1.156元/m3为准，参考地区差异，确定天然

气价格分布范围为 0.94~1.2元/m3。此次评价天然

气价格采用三角分布。

2.6 竞价决策分析

基于前述计算出让区块经济评价指标所需各

项参数的概率分布模型，对各参数随机抽取 10 000
次，利用经济评价指标计算公式模拟出 10 000个经

济评价指标样本值，通过统计分析获得出让区块各

经济评价指标的概率分布。若以内部收益大于等

于 8%，净现值大于零，动态投资回收期为 12年（含

勘探期 5年），作为该区块经济评价的标准，则经济

评价指标的概率分布可为区块竞价决策提供依据。
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首先，当以挂牌起始价 1 402万元竞价时，采

用上述各项参数包括勘探投入、开发投入、操作成

本、可采资源量、预期产量等的概率分布模型，各

参数随机抽取 10 000次，利用内部收益率、净现值

和动态投资回收期计算公式，模拟出 10 000个可

能的经济评价指标值，通过对模拟结果进行统计

分析可获得对应经济指标的概率分布。从图 3可
以看出，当区块以挂牌起始价 1 402万元成交时，

预测内部收益率分布为 9.0%~45.8%，最小值为

9.0%，大于 8%的内部收益率最低标准（图 3a）；预

测净现值分布为 4.8~123.2亿元，集中分布在 19.6~
78.8亿元之间，净现值大于零的概率为100%（图3b）；
动态投资回收期为 7.3~15.7年（含勘探期 5年），主

要分布在 7.3~10.9年，大于 12年发生的概率仅为

4.2%（图 3c）。故以起始价获取该出让区块，经济

上是完全可行的。

图3 挂牌起始价1 402万元时出让区块经济评价指标概率分布图
Fig. 3 Probability distribution of economic evaluation index of the granting block at the initial listing price (14.02 million yuan)

为了编制合适的竞价方案，可选多个竞价分析

经济评价指标，这里仅以竞价 2亿元、4.85亿元为

例，分别展示竞价决策分析的过程与结果。

当竞价为 2亿元时，通过蒙特卡罗折现现金流

法评价分析，其内部收益率为 0~30.6%，主要分布在

6.8%~20.4%之间（图 4a）；净现值为-16.8~54.4亿
元，主要分布在-7.9~27.7亿元之间（图 4b）；动态投

资回收期为 8.7~29.5年，主要分布在 8.7~16.5年之

间（图 4c）。通过分析可知，内部收益率大于 8%、净

现值大于零所出现的概率大于 82%，投资回收期大

于 12年出现的概率为 31.2%。相对于挂牌起始价，

虽存在一定风险，但内部收益率和净现值满足经济

评价门槛标准的概率超过82%。

当竞价为4.85亿元时，通过模拟计算，根据各项

经济评价指标的概率分布分析，其内部收率益为-
1.0%~26.0%，主要分布在 5.0%~17.0%之间（图 5a）；

净现值为-19.8~53.0亿元，主要分布在-10.7~25.7
亿元之间（图5b）；动态投资回收期为9.1~29.1年，主

要分布在 9.1~19.1年之间（图 5c）。通过分析可知，

内部收益率大于等于 8%、净现值大于零所存在的

概率为 75.4%，动态投资回收年限大于 12年所发生

的概率为 38.8%。相对而言，这种状况有一定风险，

但内部收益率和净现值满足经济评价门槛标准的

概率超过75%。

图4 挂牌报价2亿元时出让区块经济评价指标概率分布图
Fig. 4 Probability distribution of economic evaluation index of the granting block at the listing price of 200 million yuan
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2.7 挂牌结果

由于每个参与竞争的企业对资源量、投资等参

数的取值均有一定差异，对风险的承受能力也有差

异，最终该区块的石油天然气探矿权以 4.853 2亿元

被某企业获取。该结果总体与上述评价过程中的

内部收益率大于 8%、发生概率为 75.4%的报价 4.85
亿元相当。此案例表明，基于蒙特卡罗模拟的折现

现金流竞价的确定方法，对竞争油气探矿权的报价

决策可以起到决策支撑作用。

3 结 论

（1）油气矿产资源勘探开发伴随着大量的随机

因素，且具有投资额度大、周期长、技术工艺复杂、

风险大等特点。基于蒙特卡罗模拟法的折现现金

流竞价决策方法，综合了勘探潜力评价、资源规模、

投资及油气价格等方面的风险，同时融合了油气勘

探开发项目经济评价方法，可为油气探矿权出让区

块公开竞争的方案制定提供依据。

（2）基于蒙特卡罗模拟的折现现金流经济评价

的竞价决策方法，针对不同竞争报价，可瞬时计算

出出让区块各经济评价指标的概率分布，为决策者

现场的瞬时决策提供报价依据。

（3）塔里木盆地某油气探矿权出让区块的价值

评估应用实例表明本方法切实可行。本方法提供

的报价与最终成交价基本一致，对今后油气探矿权

竞争性出让的竞价方案确定、现场即时报价具有实

际作用，有利于企业竞争获取油气探矿权。
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Block value evaluation technology of oil and gas exploration right
and its application: discounted cash flow method

based on Monte Carlo simulation
NI Xinfeng1, LIU Junping2, GUO Mozhen1, WANG Xiaoxing1, WU Peihong3, YANG Zhao1

1. PetroChina Hangzhou Research Institute of Geology; 2. PetroChina Oil, Gas & New Energy Company;
3. PetroChina Research Institute of Petroleum Exploration & Development

Abstract：Under the new situation that the ways to obtain the oil and gas exploration right has been reformed from the
previous application first, "no cost" acquisition to open competition through bidding, auction, listing and "the one with the
highest price or the best evaluated bidder obtains", it is urgent to establish a set of block value evaluation techniques and
methods for oil and gas exploration right, determine the value of the granting block, and formulate a bidding scheme to
obtain the exploration right by open competition. Aiming at the uncertainty of oil and gas geological conditions,
exploration and development technology, market and other aspects in the exploration and development of oil and gas
mineral resources, this paper puts forward an economic evaluation method of discounted cash flow based on Monte Carlo
simulation. According to the uncertainty of expected oil and gas resources, exploration and development investment,
operating cost and sales income, this method can obtain the value of the granting blocks under different probability
conditions and then provide a basis for the preparation of bidding scheme. This method has been applied to the value
evaluation of the granting block of oil and gas exploration right in Tarim Basin, Xinjiang. Corresponding to different
competitive quotations, the probability of occurrence for enterprise's internal rate of return is calculated respectively.
When the quotation is 485 million yuan, it is estimated that the probability of the internal rate of return exceeding 8% is
75.4%. Ultimately, the exploration right of the granting block was clinched a deal with 485.32 million yuan, indicating
that the evaluation method is feasible. The economic evaluation method of discounted cash flow based on Monte Carlo
simulation provides decision-making basis for enterprises to adapt to the competitive granting policy of oil and gas
mining right, and has important practical significance for enterprises to openly compete for oil and gas mining right.
Key words：oil and gas exploration right; value assessment; Monte Carlo simulation; discounted cash flow; competitive
granting
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