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اين اهميت براي  او مسلم دانستحياتي براي ليزينگ هواپيما در جهان  دوره ايرا مي توان  سال هاي آتي

دارند. بازيگران را سرمايه گذاران جديدي تمايل ورود به اين بازار خواهد بود. نيز صنعت هوايي ايران بيشتر 

 در آن هااصلي صنعت هوايي شامل توليدكنندگان، خطوط هوايي، بانك ها و شركت هاي ليزينگ هستند. 

. در اين ميان بينديشندپي جذب سرمايه گذار بوده و البته مي بايست به توسعه محصولات جديد مالي نيز 

 نقش شركت هاي ليزينگ از همه موثرتر است. 

 تامين گزينه برتر دربه عنوان لايل روشني چون انعطاف پذيري و افزايش نقدينگي، به د اكنون ليزينگ

به 1990درصد در سال12سهم ليزينگ در اين صنعت از امروزه مالي هوايي مطرح است. به همين دليل 

منجر به افزايش اين سهم شده و پيش بيني ها  ،درصد رسيده است. به نظر مي رسد شكاف خدمات 32

حالي  اين در دارند.را  2020مالي هواپيما در سال  مينتادر  عملياتي درصدي ليزينگ40سهم حاكي از 

 است كه از ليزينگ مالي نيز براي خريداري هواپيما استفاده مي شود. 
 مين مالي هواپيمااپيش بيني نفوذ ليزينگ در ت
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سه مورد از بيشترين . شود استفاده مي اجاره و وام هاي پيشرفته روش از ،هواپيماهاي تجاريمالي  تاميندر 

هاي  راه عملياتي. ليزينگ و مالي ليزينگ، با وثيقهوام  عبارتند از:  مين مالي هواپيماهاي تجاريتاهاي  روش

 :وجود دارد هواپيماهابهاي ديگري نيز براي پرداخت 

 پول نقد  -1

 (Sale/Leasebackمجدد ) ياتي، و فروش و اجارهعملليزينگ  -2

 مالي  هاي هاي بانكي / اجاره وام -3

 يماليات هاي اجاره -4

 حمايت از توليدكننده  -5

 (EETCگواهي وثيقه تجهيزات پيشرفته ) -6

اخت ها، نرخ براي ارزيابي وام هاي هواپيما معمولاً نقدينگي حاصل از مقدار پيش پرداخت، بازپردهمچنين 

مورد بررسي قرار مي گيرد.   (IRR)و يا نرخ بازده داخلي (NPV)ارزش خالص فعليبهره و حاشيه سود و 

و  ليزينگ عملياتي قيمت اوليه هواپيما، مبالغ اجاره، نرخ بهره، هزينه ها و بازپرداخت هاي نگهداري در

ت ها و شرايط تامين مالي مجدد نيز . ماليالازم هستند IRRو يا  NPVارزش باقيمانده براي محاسبه 

شرايط و ساختار مورد نظر براي برآورد معيارها طراحي شده  ،ممكن مدنظر قرارداده شوند. براساس اهداف

 مي شود.  و قرارداد منعقد

( خدمات قرارداد و يا 1محدوديت هايي نيز وجود دارد. اين محدوديت ها شامل:  IRRو يا  NPVدر برآورد 

( ارزش هواپيما در 2ها ممكن است درصورت قصور خطوط هواپيمايي با مشكل مواجه شوند. بازپرداخت 

پايان قرارداد و يا زماني كه قصور صورت مي گيرد، لزوماً مبلغ پيش بيني شده در ابتداي قرارداد نخواهد 

اين ار مي دهد. ثير قرأ( نرخ بهره در طول زمان تغيير كرده و بنابراين ارزش خالص فعلي را تحت ت3 بود.

 ارزش هواپيما و نرخ بهره (. -ريسك قصور ) وضعيت هاي عدم قطعيت منجر به ايجاد ريسك مي شوند

بنابراين ارزش فعلي خالص و نرخ بازده داخلي ارقام پويايي نيستند، اما طيف وسيعي از توزيع هاي احتمال 

 و درآمدهاي احتمالي را پوشش مي دهند. 

توزيع آماري ، تعيين برآورد ارزش هواپيما، نرخ بهرهبررسي چگونگي امروزه مدل هاي مناسبي براي 

NPV/IRR مورد ، قيمت، پذيرش و يا رد يك قرارداد بندي اجارهو چگونگي استفاده از آن در ساختار

مورد سرمايه ذخيره شكست و تخصيص استفاده قرار گرفته و از آن ها براي محاسبه ريسك ليزينگ، ارزش 

 استفاده مي كنيم. نياز، 
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براي خريد هواپيما استفاده و يا اخذ وام از منابع مالي خود شركت  لا، خطوط هوايي معمو1970ا سال ت

و مخصوصا بانك ها تصميم گيري هاي خود را در زمينه اعطاي وام، براساس اعتبار خطوط هوايي مي كرد 

مقررات از  با ايجاد سهولت در قوانين و .درصد بود50بالغ وام براي خريد هواپيما مسقف قرار مي دادند. 

تقاضاي دريافت وام نيز افزايش يافته و منجر به بروز ليزينگ عملياتي در  ،ها و افزايش رقابت سوي دولت

اما مهمترين نكته استفاده از مين مالي هواپيما مي تواند انواع مختلفي داشته باشد تااين صنعت گرديد. 

زش ار ،. چه در زمان وقوع قصور و چه در پايان قراردادبازپرداخت اقساط است ،تضمينهواپيما به عنوان 

مالي ارائه  محصولاتير، گروه محصولات و زمين كنندگانتاميشه قابل توجه خواهد بود. در زير هواپيما ه

 شده است.

 

 

 

 

 

 

 

 



 مين مالي هواپيماتامدل هاي تجاري 

 وام هاي خطوط هواپيمايي – 1

 15الي  3صورت مي گيرد. مدت زمان بازپرداخت معمولا  اعطاي وام به خطوط هوايي با ترهين هواپيما

درصد  85الي  60مين مالي از تاسال بوده و كل مبلغ وام و بهره در طول قرارداد مستهلك مي شود. درصد 

 .متفاوت است

  

 

 

 

 

 ليزينگ عملياتي –2

هزينه مالكيت و استفاده از هواپيما  مستاجره براساس آن قرارداد ليزينگ عملياتي قرارداد اجاره اي است ك

در پايان را پوشش داده و نرخ بهره  و استهلاك، را براي مدت خاص مي پردازد. مقرر است هزينه هاي اجاره

نگهداري نيز باشد، هزينه هاي  خدماتبه موجر عودت گردد. درصورتي كه قرارداد مشمول هواپيما  ،قرارداد

هواپيما مي بايست مطابق  ،سال است. در پايان12الي  3مضاعفي اخذ مي گردد. مدت زمان قرارداد بين 

ه موجر عودت داده بنظر نحوه نگهداري، شرايط فني و ظاهري و ... از  قراردادشروط از پيش تعيين شده در 

 منعقد شود.  اشود و البته قرارداد ليزينگ عملياتي مي تواند با شرايط جديد مجدد
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 ليزينگ مالي:  -3

. مدت زمان اجاره طولاني تر مي پردازد خط هوايي مبلغي را به عنوان پيش پرداخت ،در ليزينگ مالي     

 مشخص مي كند. در پايان قرارداد است و موجر مبلغي را به عنوان حق اختيار خريد 

 

 

 

 

 

 

 :وام سرمايه گذار بدون حق رجوع - 4

عوض  در و نه استفاده كننده از هواپيما مي پردازد.وامي است كه مالك هواپيما  ،وام سرمايه گذار   

هواپيما نزد وام دهنده ترهين هوايي قرار مي دهد.  خطهواپيما را بصورت ليزينگ در اختيار  ،سرمايه گذار

درصورتي كه وام گيرنده جر به حساب وام دهنده واريز مي گردد. اتوسط مست امي شود . مبالغ مستقيم

راساس باشد، پرداخت نهايي معمولا متغير بوده و ب  (Special Purpose Company )نهاد واسطه اي

 مي شود. ارزش هواپيما تعيين
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 :وام سرمايه گذاري متنوع  - 5

هواپيماهاي مختلفي را بصورت ليزينگ در اختيار خطوط  (SPC)گذار، سرمايه در وام سرمايه گذاري متنوع

به صور هوايي قرار مي دهد. تنوع و كاهش ريسك از مزاياي اين روش است. به اين ترتيب درصورت بروز ق

 از بين مي رود.  ،دلايلي چون خرابي هواپيما

 

 

 

 

 

 

 وام سرمايه گذاري سنديكايي - 6

وامي است كه در آن بيش از يك وام دهنده وجود دارد. نقش كارگزاران وام  ،وام سرمايه گذاري سنديكايي

  و امنيت با هدف كاهشمي شود. در اين مدل دو موسسه وام  گانه تعريفو تضامين در دو قسمت جدا

يك  توجه به سهم هر با ريسك نيز وجود دارند. همچنين در اين مدل استفاده از وثيقه در زمان وقوع قصور

 از وام دهندگان صورت مي گيرد. 
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 وام سرمايه گذاري اولويت بندي شده  - 7

اي كه اولويت صورت بروز قصور وام دهندهدر اولويت بندي شده و  ،در اين مدل وام دهندگان طي توافقي

خود انجام  مطالباتاقدامي جهت وصول  دوام دهنده ديگر نمي توان ،تا آن زمان بالاتري دارد تسويه نموده و

 لذا سود بيشتري مي برد.  ه؛قرارداشت بيشتريدهد. بنابراين وام دهنده با اولويت كمتر در ريسك 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

نوعي از اوراق بهادار كه قابليت معاملاتي و انتشار بهتري در بازار  دننوام مي توا يهر يك از اين مدل ها

از مواقع بستگي به مدل مورد استفاده بسياري در بازپرداخت  همچنين نحوه د.نباشنيز  ،دناوراق بهادار دار

...  ثابت، رهني، سالانه و بصورت استهلاكي هستند. بازپرداخت ها مي تواننددارد. وام هاي با ترهين هواپيما 

از مبلغ بيشتري  ،پرداخت نهايي لاهرگونه نحوه بازپرداختي قابل تصور است. البته معمو اباشند. طبيعت

 برخوردار است.
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