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細探飛機租賃產業 

 

飛機供給缺口仍存在 

承投資備忘錄（四十）所述，在後疫情時代，由於航空業的復甦比預期更快，

許多航空業者營業用的飛機都是向飛機租賃業者承租而來；而短期之內，由於飛

機製造商產能有限，使得飛機租賃的費用比疫情前高出許多。於此情形下，飛機

租賃業者因此成為飛機供需不平衡的最大受惠者。 

攤開空中巴士所公布的數字，便可以發現 2022 年截至目前為止的飛機交

付量與 2021 年的數目類似，顯示飛機產能仍然沒有增加；但若從飛機預定量

來看，則會發現 2022 年的預訂量遠遠超出過去任何一年的水準。而空巴最大

競爭對手波音的長程中型客機 787 ，因 FAA 的疑慮，自 2021 年 5 月以來

便無法交貨，時隔 15 個月直到 2022 年 8 月才首次交貨。 

從全球的飛機產業供需情形，到個別製造商的供貨能力，都可以看出飛機

供給缺口仍然存在。 

 

▼ 圖（一）：根據空巴及高盛資料， 

公司 2022 年的交貨量能與 2021 年一致，仍未回到疫情前水準。 

 

 

 

 

 

 

 



▼ 圖（二）：根據空巴及高盛資料， 

公司 2022 年的訂單不僅超出 2021 年，甚至遠超疫情前水準。 

 

 

 

 

 

 

 

 

飛機承租人的義務 

除了繳納租金以外，飛機承租人是否需要負擔營運及維修的相關費用呢？ 

根據 IATA（國際航空運輸協會）對於飛機租賃合約的定義，「飛機租賃協議

的結構通常為光機租賃。光機租賃概念意味著承租人除約定的租金外，還必須支

付與飛機所有權相關的所有成本，包括與營運、維護和其他相關的費用。」 

「光機租賃通常以『絕對』且『無條件』的租金條款構成，確保支付租金是

一項絕對義務。因此，無論發生何種情況、也無論出租人是否違反出租人義務，

承租人始終必須支付租金，。」 

當然，即便條款的規定是如此，仍然有例外的情形發生。以 2022 年 3 月

俄烏戰爭爆發時的情況為例，當時俄羅斯政府便要求國內的航空公司協助政府

「沒收」向美國公司 AerCap 所承租的飛機，導致當時 AerCap 認列了約 30 

億美元的損失；然而，世界上會向俄羅斯一樣使用政府權力對商業行為進行干涉

的國家屈指可數，因此類似的風險並不顯著。 

 

飛機租賃的費用調整 

支付飛機租賃的費用最常見的是每月提前支付，並且可以根據承租人的信譽

和飛機的融資安排等因素以多種方式構成。雖然在整個租賃期內按月提前支付的



固定租金是最常見的，但根據事先協調好的的參考指數和調整因素，租金也可以

按月、按季、按年或其他方式提前或延後支付；當然，也可以因為利率升降而有

所調整。 

因此，升息環境可能可以對飛機租賃廠商造成正面的影響，也可以造成負面

的影響，端看該廠商的合約中是否有訂定利率相關條款。 

以 AerCap 為例，截至 2021 年 12 月 31 日止，飛機的基本租賃租金中

約有 1.2% 來自與浮動利率掛鉤的租賃費率，約 98.8% 來自於固定租賃費率

的租賃；因此，升息環境下，AerCap 幾乎沒有辦法因為較高的利率而向客戶索

取較高的租金。然而，截至 2021 年 12 月 31 日止，公司未償還浮動利率債

務的本金約為 95 億美元，約佔未償債務本金總額的 19%。如果標竿利率上升 

1%，預計每年的稅前收入約減少 4000 萬美元。因此，利率上升對 AerCap 的

獲利能力會產生負面的影響；反之，如果飛機租賃公司的條款有明定租金與利率

掛鉤，利率上升可能就會對公司獲利能力產生正面的影響。 

結論 

全球每日航班目前每天約 75,000 班，相較 3 個月前增加 11,000 班。中

國恢復狀況在最近兩個月十分良好，已經回到去年底水準；與 2019 年相比，北

美約回復至疫情前 85% 水準、歐洲已經超出疫情前水準、亞太也已經恢復至 

75%，若未來航空業持續恢復的前景不變，可望迎來飛機租賃業的成長。 

 

▼ 圖（三）： 

根據  AerCap 

公司的資料，目

前全球航空恢

復狀況十分良

好。 

 


