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摘  要 

目前市场对海外投资债权保险产品存在多样化理解，本文采用定性分析与构建收费模型相结合的研究方

法，引述保险单计费规则，参照业务实践构建产品计费模型。得出以下结论：一是海外投资债权保险保

险单不因出险天然终止，保费支付人仍需足额缴纳各期保费；二是海外投资债权保险的保费厘定原理为，

保险人根据还款计划对每笔本金在保险存续期内按期计收保费，对每笔利息在计息当期计收保费。 
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Abstract 
At present, there are diversified understandings of Overseas Investment Debt Insurance. We in-
troduce policy provisions and build the premiums calculation model with reference to Export & 
Credit Insurance practice. The conclusions are drawn as follows. Firstly, even though the risk has 
appeared, the Overseas Investment Debt Insurance Policy shall not be naturally terminated, and 
the premiums’ payer still needs to pay the premiums in full. Secondly, the principle of determining 
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insurance premiums for Overseas Investment Debt Insurance is divided into two parts. For prin-
cipal’s part, the Insured pay premiums according to the repayment schedule in every Period of 
Insurance. For interest’s part, the premiums’ payer needs to pay premiums according to the inter-
est accrued thereon during the Period of Insurance. 
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1. 引言 

作为出口信用保险产品之一，海外投资险产品在海外投资风险保障领域一直发挥着重要作用。海外

投资险产品的前身为世界银行多边金融机构投资保险业务产品，在冷战时期的“欧洲复兴计划”中被首

次提出。中国出口信用保险公司(简称“保险人”)根据我国出口企业实际投资情况，以及金融机构涉及的

海外业务特点，设计、改进了海外投资险产品，逐渐形成了“海外投资债权保险 + 海外投资股权保险”

的海外投资双保险架构。其中，海外投资债权保险(简称“海投债权险”)承保海外投资项目融资协议项下

的还本付息风险，为我国企业开拓海外市场，建立有效的风险管理防范机制提供了一般商业保险公司无

法承担的政治风险保障。 
由于海投债权险的前身为冷战时期的产物，与其他保险产品相比，约束条件定义相对模糊，导致市

场对海投债权险的保费厘定规则、收费逻辑存在相对多样化的理解，对某些情况下的处理方式，如出险

后是否继续收费、贷款期限与保险期限不匹配情况下如何计收保费等问题存在疑惑，对企业投保海投债

权险带来了困扰。 
基于上述问题，本文将结合具体条款，明确海投债权险产品设计思路，构建收费模型，讨论海投债

权险收费原理。首先，介绍海投债权险产品定位，明确信用保险和寿险收费逻辑的本质区别；其次，介

绍海投债权险产品责任范围和计费规则；最后，参照保险业务实践，构建海投债权险产品计费模型，归

纳得出海投债权险产品还款期计费原理，为企业如何更好设计融资风险保障结构提供借鉴思路。 

2. 海投债权险产品介绍 

2.1. 海投债权险产品作用 

海投债权险的主要功能是：通过为跨境投资者提供东道国政治风险保障及相关投资风险咨询服务，

对保险单约定损因造成的损失进行赔偿，以达到支持本国企业开拓海外市场、促进本国经济发展的目的。

海外投资险定位于支持我国投资者开展跨境投资，保障投资的资金、资产安全。通过承保汇兑限制、征

收、战争及政治暴乱风险等多项政治风险，帮助企业增强风险防控能力，发挥提高国际竞争力和本国投

资者信心的作用[1]。 

2.2. 海投债权险与寿险产品设计思路辨析 

在部分客户眼中，海投债权险与普通商业保险并无本质区别，均为保障海外投资企业所谓“商业风
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险”的保险产品，收费方式也应“大同小异”。这种认知套用商业保险及寿险的收费方式来理解信用保

险收费模式，对海投债权险产品存在误读。因此，本节将对寿险和海投债权险的收费方式进行分析，指

出二者设计思路的本质区别。 
寿险和信用保险在整个保险体系中分属两个大类。寿险作为概念使用时有广义和狭义之分。广义上，

寿险可以统称为“人身保险”；狭义上，寿险不包括年金保险和健康保险。狭义的寿险有三种基本形式：

定期寿险、终身寿险和两全保险。信用保险则属于非寿险范畴，与财产保险、责任保险同属一门，海投

债权险属于信用保险。寿险和信用保险及保险整体关系见图 1。 
 

 
Figure 1. The overall relationship of insurance products 
图 1. 保险产品整体关系 

 
寿险保险单是定值合同，其保险标的是人的生命和身体，发生保险事故的损失难以估计。从保费定

量逻辑上看，如果定期寿险的被保险人在保险单规定期间死亡，身故受益人有权领取保险金；如果在保

险期间内被保险人未死亡，保险人无需支付赔偿金或返还保险费。终身寿险是一种不定期的死亡保险，

保险责任从保险合同生效后一直到被保险人死亡之时为止。客观来看，被保险人的死亡是必然的，因而

终身寿险的保险金最终必然支付给受益人，由于终身寿险的保险期限较长，所以费率高于定期保险，同

时兼有储蓄的功能。因此，当寿险产品出险后，保险责任天然被终止[2]。 
海投债权险的设计思路与定期寿险具有本质上的不同。海投债权险出险，仅仅意味着保险人可能承

担当前和后续责任期内的赔偿责任，而非作为被保险人的法人公司必然破产，不满足寿险保险单天然终

止的前提。因此，海投债权险的保险期限不会天然终止，保险人应当继续承担保险责任，保费支付人仍

需足额缴纳后续各期保费。对此，海外投资债权保险单(简称“债权保单”)中约定：被保险人需在保险

人支付赔款前支付后续各保险责任期的保险费。 
如一次性赔偿保险单项下融资协议应还款，被保险人需在保险人支付赔款前支付后续各保险责任期

的保险费；如按保险单项下融资协议约定的原还款计划进行赔偿，除保险单另有约定外，保险费应根据

被保险贷款原还款计划计算[3]。 

3. 海外投资债权保险保费厘定规则 

本章将介绍海投债权险产品的责任范围和计费依据，并阐述保险人计收保费与承担保险责任的关系。 

3.1. 海投债权险对保险责任的约定 

海投债权险的保险标的是被保险人对项目企业的债权，即以银行贷款、股东贷款或其他债权形式对
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项目企业提供融资后，形成的要求项目企业偿还应还款的权利[4]。 

3.2. 海投债权险的计费依据 

债权保单约定，保险费以保险金额为计费基础，保险费率在《保险单明细表》中列明。  
作为保险费计费基础的保险金额，其计算规则在提款期和还款期内有所不同。在融资协议提

款期内，每个保险责任期 1 的保险金额按照该保险责任期期初被保险债权项下已累计提款的本金加上在

该保险责任期内拟提款的本金金额，以及前述提款在该保险责任期内的利息之和确定。在融资协议还款

期内，每个保险责任期的保险金额按照该保险责任期期初被保险债权项下全部本金余额及其在该保险责

任期内的利息之和确定。如仅投保本金，则只计算本金部分。保险金额在任何情况下不能超过最高保险

金额[5]。 
债权保单中所述保险费率为期费率。若被保险人以年为单位申请保险责任期，则被保险人每年应

缴纳保险费金额等于保险金额和保险费率之积。 

3.3. 保费计收与对应承担保险责任的关系 

债权保单约定，投保人或被保险人应于《保险费通知书》送达之日起三十日内全额支付保险费，支

付保险费是保险人承担保险责任的前提。如投保人或被保险人未能在规定期限内全额交纳保险费，保险

人有权拒收逾期支付的保险费、终止保险单、并拒绝承担保险责任。 

4. 海外投资债权保险保费厘定原理 

本章参照保险业务实践，尝试构建海投债权险产品计费模型。 
海投债权险产品计费区间包括提款期和还款期，二者计费规则有所不同。由于融资协议还款期普遍

较长，本文着重构建还款期内的产品计费模型。 

4.1. 模型假设 

(1) 还款期内，项目企业在每个保险责任期内还本付息一次，且还款日为每个保险责任期的期末； 
(2) 融资协议约定的还款计划保持不变； 
(3) 保险费率保持不变。 

4.2. 模型参数及符号说明 

产品计费模型参数和符号见表 1。 

4.3. 模型分析 

方案 1：被保险人甲就其与项目企业乙签订的融资协议投保海投债权险，贷款期限 T 年，提款期 T1

年，还款期 T2年，投保项目企业应付本金和利息。保险人承保贷款期限内项目企业还本付息风险，承诺

保险责任期 T 年，每个保险责任期长度为 1 年，最高保险金额 A + I，保险费率为 p。 
方案 1 中，甲在还款期第 t 期(即第 t 年，下同)投保的保险金额应为第 t 期期初被保险债权项下全部 

本金余额及其在第 t 期内产生的利息之和，即
2T

n t
n t

a I
=

+∑ ，则第 t 期应计收保险费
2T

n t
n t

a I p
=

 
+ ∗ 

 
∑ ，将还款

期 T2 年内每期应计收保费加总，得到
2 2

1

T T

n t
t n t

a I p
= =

 
+ ∗ 

 
∑ ∑ ，上述公式表示按期初应还本金余额和付息金额 

 

 

1保险责任期：指投保人或被保险人每次足额按《保险费通知书》的规定缴纳的保险费所对应的期间。 
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汇总的还款期内保险人每期应计收保费之和。 
 
Table 1. Model parameters and relative specifications 
表 1. 模型参数及说明 

参数 参数说明 备注 

T1 融资协议约定提款期限  

T2 融资协议约定还款期限  

an 融资协议约定的还款期第 n 期应还本金 21, 2, ,n T=   

In 融资协议约定的还款期第 n 期应付利息 21, 2, ,n T=   

T 融资协议约定的贷款期限 1 2T T T= +  

A 融资协议约定的贷款本金  

I 融资协议约定的应付利息总额  

p 保险费率  

 
为明确阐述还款期内应计收保费与融资协议约定每期还本付息金额间的关系，将公式中期初本金余

额分解为还款计划约定的每期应还本金金额，并分离出每期应付利息，按每期还本付息额汇总变形得到 

( ) ( ) ( )

( )

2 2

2

2 2 2 2 2

2

2

2 2

1

1 2 2 1
1

1 2 2
1

1 1

2

T T

n t
t n t

T

T T T T T n
n

T

T n
n

T T

n n
n n

a I p

a a a a a a a a I p

a a T a p I p

n a p I p

= =

−
=

=

= =

 
+ ∗ 

 
 

= + + + + + + + + + + + ∗ 
 

= + + + ∗ + ∗

= ∗ ∗ + ∗

∑ ∑

∑

∑

∑ ∑

  



 

由前述公式可知，方案 1 中保险人对还款期 T2年内还本付息金额承担赔偿责任的风险对价分两部分，

一是被保险人为还款期第 n 期(即第 n 年，下同)应还本金缴纳的保险费 2,  1, 2, ,nn a p n T∗ ∗ =  ，二是被保

险人为还款期第 n 期应付利息缴纳的保险费 2* ,  1, 2, ,nI p n T=  ，风险对价计收合理。 
方案 2：被保险人甲就其与项目企业乙签订的融资协议投保海投债权险，贷款期限 T 年，提款期 T1

年，还款期 T2 年，投保项目企业应付本金和利息。被保险人申请承保提款期 T1 年和还款期前 T3 年内项

目企业还本付息风险( 3 2T T< )，承诺保险责任期 1 3T T+ 年，每个保险责任期长度为 1 年，设定最高保险金 

额为
3 3

1 1

T T

n n
n n

a I
= =

+∑ ∑ ，期费率为 p。 

方案 2 中，甲在第 t 期投保的保险金额应为第 t 期期初被保险债权项下全部本金余额及其在第 t 期内 

的利息之和，即
3T

n t
n t

a I
=

+∑ ，则第 t 期应计收保险费
3T

n t
n t

a I p
=

 
+ ∗ 

 
∑ ，将还款期前 T3年内计收的保费求和，

得到
3 3

1

T T

n t
t n t

a I p
= =

 
+ ∗ 

 
∑ ∑ ，上述公式表示按期初应还本金余额和付息金额汇总的还款期内保险人每期应计收 

保费之和。为明确阐述还款期内应计收保费与融资协议约定还本付息金额间的关系，将公式中期初本金

余额分解为还款计划约定的每期应还本金金额，并分离出每期应付利息，按每期还本付息额汇总变形得
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到 

( ) ( ) ( )

( )

3 3

3

3 3 3 3 3

3

3

3 3

1

1 2 2 1
1

1 2 3
1

1 1

2

T T

n t
t n t

T

T T T T T n
n

T

T n
n

T T

n n
n n

a I p

a a a a a a a a I p

a a T a p I p

n a I p

= =

−
=

=

= =

 
+ ∗ 

 
 

= + + + + + + + + + + + ∗ 
 

= + + + ∗ + ∗

 
= ∗ + ∗ 
 

∑ ∑

∑

∑

∑ ∑

  



 

由上述公式可知，方案 2 中保险人对还款期前 T3年内还本付息金额承担赔偿责任的风险对价分两部

分，一是被保险人为还款期第 n 期应还本金缴纳的保险费 3,  1, 2, ,nn a p n T∗ ∗ =  ，二是被保险人为还款期

第 n 期应付利息缴纳的保险费 3, 1, 2, ,nI p n T∗ =  ，风险对价计收合理。 
上述两种承保方案均针对承保风险计收了合理风险对价，但在保险责任范围、保费计收方式等方面

存在差异。 

保险责任范围方面，方案 1中保险人承担的保险责任为还款期内项目企业还本付息金额
2 2

1 1

T T

n n
n n

a I
= =

+∑ ∑ ，

方案 2 中保险人承担的保险责任为还款期前 T3年内企业还本付息金额
3 3

1 1

T T

n n
n n

a I
= =

+∑ ∑ 。当还款计划保持不变

时，方案 1 相比于方案 2 增加了还款期内 3 1T + 年至 T2年还本付息金额
2 2

3 31 1

T T

n n
n T n T

a I
= + = +

+∑ ∑ 的保险责任。 

保费计收方面，方案 1 中保险人共计收保险费
2 2

1 1

T T

n n
n n

n a I p
= =

 
∗ + ∗ 

 
∑ ∑ ，方案 2 中保险人共计收保险费

3 3

1 1

T T

n n
n n

n a I p
= =

 
∗ + ∗ 

 
∑ ∑ 。当还款计划保持不变时，方案 1 相比于方案 2 在计收保费中增加了还款期内 3 1T +

年至 T2 年还本付息金额对应的保费
2 2

3 31 1

T T

n n
n T n T

n a I p
= + = +

 
∗ + ∗ 

 
∑ ∑ 。上述结论对所有 3 2T T< 成立。如果令 

3 2 1T T= − 可知，保险人要额外承担第 T2 年还本付息金额的保险责任，需额外计收第 T2 年应还本金对应

的保费
22 TT a p∗ ∗ ，以及第 T2年应付利息对应的保费

2TI p∗ ；令 3 2 2T T= − 可知，保险人额外承担第 2 1T −

年至 T2年还本付息金额保险责任，需额外计收 2 1T − 年至 T2年还本对应保费 ( )
2 22 2 11T TT a p T a p−∗ ∗ + − ∗ ∗ ，

以及第 2 1T − 年至 T2年应付利息对应保费
2 2 1T TI p I p−∗ + ∗ ，以此类推，逐渐减少 T3取值直到令 3 1T = ，结

果如表 2 所示。 
根据上表可归纳得出，海投债权险责任范围与计收保费间存在一一对应关系：保险人对还款期第 n

期应还本付息金额 n na I+ 承担赔偿责任的前提是，被保险人在还款期内缴纳第 n 期应还本金对应保费

nn a p∗ ∗ 和当期应付利息对应保费 nI p∗ 。 
根据债权保单条款解释约定，被保险人投保时要明确投保金额中是否包含利息。如仅投保本金，则

保险金额只计算本金部分。由此将前述公式中本金与利息分离，得出下述结论：保险人对还款期第 n 期

应还本金承担赔偿责任的前提是：被保险人应在还款期内每期连续缴纳金额 na p∗ 的保费，按照还款计

划，无论第 n 期期末该笔本金被还清或出险，共需缴纳保费 nn a p∗ ∗ ；保险人对第 n 期应付利息承担赔

偿责任的前提是，被保险人在还款期第 n 期缴纳金额 nI p∗ 的保费，无论当期期末该笔利息被付清或出
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险，需缴纳保费 nI p∗ 。 
 

Table 2. Option 1: additional premiums 
表 2. 方案 1 额外计收保费 

T3 方案 1 额外承担保险责任 方案 1 额外计收保费 

T2 − 1 
2 2T Ta I+  

2 22 T TT a p I p∗ ∗ + ∗  

T2 − 2 ( ) ( )
2 2 2 21 1T T T Ta I a I− −+ + +  ( ) ( )

2 2 2 22 2 1 11T T T TT a p I p T a p I p− −∗ ∗ + ∗ + − ∗ ∗ + ∗  

... ... ... 

1 ( )
2 2 2 2T Ta I a I+ + + +  ( )

2 22 2 22T TT a p I p a p I p∗ ∗ + ∗ + + ∗ ∗ + ∗  

 
为方便说明，将每笔应还本金分开考虑，定义每笔应还本金持续存在的期数 n 为该笔应还本金的“存

续期”，则海投债权险产品计费原理可以归纳为：在保险责任范围内，保险人根据还款计划对每笔应还

本金在存续期内按期计收保费，对每笔利息在计息当期计收保费。 
 

 
Figure 2. The basis of policy costing during the repayment pe-
riod (Balance of principal) 
图 2. 还款期内保单计费依据(本金余额) 

 
如图 2 所示，从单一条形图的构成来看，本金方面，债权保单以每期期初应还本金余额确定保险金

额。例如在第 1 期期初，所有本金尚未偿还，因此本金余额为 1~4 期期末应还本金之和；在第 2 期期初，

由于第 1 期应还本金部分已还清，因此本金余额为 2~4 期期末应还本金之和，以此类推，应还本金余额

随本金偿还依次递减。从多个条形图的横向对比来看，第 1 期期末应还本金在第 1 期参与了保险金额和

保费计算，但由于其在第 1 期期末被偿还导致存续状态终止，因此不参与后续保费的计算过程。第 2 期

期末应还本金在其存续期(第 1~2 期，n = 2)内参与保费计算，在 3~4 期不参与后续保费计算过程。以此

类推，应还本金参与保费计算的期数随存续期增加依次递增。因此，在还款期内每期保费的计收依据可

以分解为在当期期初处于存续状态的所有应还本金之和。 
从多个条形图横向对比来看，利息方面，债权保单以每期期初本金余额生成的应付利息确定保险金

额。由于应付利息某一期内产生并在当期偿付，可以认为应付利息的存续期始终为 1，因此保险人对每

笔利息在当期计收保费。 
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综上所述，通过构建海投债权险产品计费模型，将保费计费基础从年初贷款本金余额调整为每年还

本付息金额，阐明了保险标的与风险对价间对应关系，即在保险责任范围内，保险人根据还款计划对每

笔应还本金在存续期内按期计收保费，对每笔利息在计息当期计收保费，充分体现了产品设计中足额缴

费和期限连续的要求，具备一定的合理性。 

5. 结论 

以上研究表明，海投债权险的设计思路与市场上常见的寿险具有本质上的不同，海投债权险保单不

因出险天然终止，保费支付人仍需足额缴纳各期保费。海投债权险的保费厘定原理为，保险人根据还款

计划对每笔本金在保险存续期内按期计收保费，对每笔利息在计息当期计收保费。建议企业在融资协议

签署时关注贷款期限与保险期限是否匹配，并考虑不同还款方式对保费交纳的影响。 
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