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目
前，我国民用航空发动机

租 赁 市 场 仍 处 于 起 步 阶

段。对于欧美等发达国家

来说，租赁已经成为了各大航空公

司发动机的重要来源渠道（约占总

量的 1/3）。但国内除正常采购外仅

有约一成的商用航空发动机来自租

赁，即使是这一极为有限的份额，

也被少数国际发动机租赁巨头所垄

断。无论是像中银航空租赁公司（中

银集团旗下）、中国飞机租赁公司（大

股东为光大集团）这样的独立航空

发动机租赁公司，还是南航国际融

资租赁公司（南方航空集团旗下）、

东航国际融资租赁公司（东方航空

集团旗下）这些具有深厚航空公司

背景的租赁企业，它们所开展的业

务更多的属于融资租赁的范畴，少

量的经营租赁也明显倾向于新发动

机的售后回租，对于残值风险较大

的租赁活动涉猎很少。但换个角度

看，国内各家航空发动机租赁公司

几乎不存在老旧发动机的资产包袱，

可以更为灵活地调整租赁产品与租

赁 策 略 从 而 适 应 市 场 的 需 求， 一

旦抓住了这一轮从CFM56和V2500到

LEAP和PW1000G的历史性机会，则

很有希望实现企业跨越式发展。

特别值得注意的是，我国民用航

空发动机租赁市场发展现状与飞机

租赁市场存在很大差异。以天津东

疆保税港区为例，截至2018年10月

共完成1294架飞机的租赁活动，但

发动机租赁仅为110台，尚不足飞机

总量的1/10，数据显示我国有72家

公司参与飞机租赁业务（其中净资

产在35亿元以上的超过30家），但

专业的航空发动机租赁企业却是屈

指可数。发动机租赁市场的垄断与

排他是发动机行业高技术壁垒、高

准入门槛的又一个体现，供应商第

一梯队的客户可以享有4 ～ 5折甚至

更低的折扣，原始设备制造商（OEM）

系租赁公司在产品购置、二手专卖

与残值管理上的先天优势，甚至可

以从发动机租赁反向延展到整个航

空租赁市场。相比之下，国内航空

租赁参与者的立足点还是银行业便

捷雄厚的融资条件，资本运作的色

彩浓重，产业扩张迅猛但整体上较

为粗放，除了面临着从单纯融资租

赁向经营租赁全面发展的压力外，

对于很多细分领域的专业化管理能

力也有待进一步提升。今后航空发
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强烈的市场需求与明确的政策导向推动着我国民用航空发动机租赁产业的蓬勃发展。我国航空发动机租赁企业

在深度参与国际航空金融市场竞争、分享更大资本收益的同时，在专业化的资产管理能力和市场拓展能力方面

也将面临更大的考验。
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动机租赁公司的发展，不仅要掌握

金融规律和宏观政策，更要熟悉航

空技术与行业风向。

未来我国航空发动机租赁市场

可能会呈现以下几方面的发展趋势。

第一，航空租赁市场需求强烈、

政策导向明确，在吸引越来越多的

参与者的同时也带来了日益激烈的

同质化竞争、越发严苛的退租条件。

提升采购销售、资产管理以及风险

控制等方面的专业能力，将“规模大”

向“能力强”转化成为了各大租赁

企业关注的核心问题，从飞机租赁

到发动机租赁的业务下沉也将是其

应对市场挑战的必然选择。

第二，国内规模较大的航空公

司，例如，国航、东航和南航，仍

将以自购和融资租赁为主，这在很

大程度是由于企业规模大、航线相

对固定、现金流充裕，有实力和意

愿以拥有所有权的方式扩充机队。

诸如春秋航空、吉祥航空等廉价航

融资租赁 经营租赁

租金的影响因素 资金利息的高低、利差的大小 发动机的采购成本、使用价值和闲置成本

租金变化 租金浮动或者递变 租期内一般不变

租赁目的 留购 使用

维修维护 承租人 出租人

残值控制 出租人或承租人 出租人

避税效果 不明显 承租人明显

支付方式 可谈判 一般按月 / 季度支付

航空发动机融资租赁与经营租赁的比较 空公司则越来越倾向于通过经营租

赁的方式扩编自身机队，既能够在

更新机队上保持灵活性，又有助于

公司实现表外融资，改善资产负债

情况。

第三，随着金融开放力度的不

断加大，取消金融类租赁公司境外

租赁等境外债权业务的逐笔审批，

允许金融租赁公司及中资融资租赁

公司境内融资租赁收取外币租金，

简化飞机、船舶等大型融资租赁项

目预付货款手续，越来越多的自贸

区以其独特的政策优势逐渐成为了

航空租赁企业的沃土，以金融租赁

方式推动我国航空产业转型升级、

走向世界。

第四，以2009年天津东疆保税

港区成立为起点，目前我国航空发动

机租赁企业大多只有不到10年的发

展历程。为了尽快弥补自身市场运营

经验不足、抢占国内发动机保障服务

市场，像中航材威利斯发动机租赁公

司那样，将自身民航行业的服务优势

与国外老牌航空租赁企业的技术和管

理经验相结合逐渐成为了众多租赁市

场参与者的重要选择。

第五，长期以来我国航空发动

机租赁市场的不成熟不仅仅是因为

金融大环境的封闭，更多的还是由

于自主研制产品的缺失，整个市场

受到国外 OEM 的极大制约。在可以

预见的未来，中国航发商发“长江”

系列航空发动机将进入市场并逐渐

走向繁荣，国有 OEM 系租赁供应商

亦将崛起，这对于我国航空发动机

租赁市场来说可能将是一个结构性

的变化。                                   

（王翔宇，中国航发研究院，工

程师，主要从事航空发动机发展战

略研究）
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