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1.1 2024年整体业绩表现良好
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4,764
5,204

2023 2024

总收入同比增长9%

单位：百万港元

成立十八年持续盈利 上市十年不间断派息

财务管理成效显现

股东应占溢利强劲增长

每股累计派息1

4.59 港元

净资产同比增长4% 负债率2下降 首获国际投资级评级

Ag-(稳定)
境外主体信用等级(展望)

5,140
5,328

2023 2024

28

258

2023 2024

84.4%

83.4%

2023 2024

累计派息次数1

21 

单位：百万港元

单位：百万港元

注：1、上市以来累计金额，含建议派发2024年末期股息每股0.18港元。

注：2、负债比率=计息债务/资产总额。
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1.2 各项业务发展稳健，主业优势凸显

机队规模稳定
159架自有1 + 30架代管

189 架

订单簿充足

124 架

窄体机占比高
（自有机队）

90 %

租金回收率3

101 %

租赁收益率4

（经调整）

11.6 %40 间 

航司客户

21 个

国家和地区

优质机队和订单资产

出租率佳2

（自有机队）

100 %

全球优质客户群

签署SPA
(自有+代管)

50 架飞机

完成飞机出售
(自有+代管)

27 架飞机

新签租约/

租赁意向书

48 架飞机 17 架飞机

交付订单飞机

租赁业务发展稳健

飞机交易创纪录

注：1、包含涉及俄罗斯航司的1架飞机。
       2、不含一架涉及俄罗斯航司的飞机。
       3、指所收取租金除以账单金额。
       4、经调整租赁收益率数据为以预期年度总租赁收入及政府支持的总和除以飞机帐面净值计算的加权平均数。
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1.3 运营环境全面向好，前景可期

飞机短缺

?
中国需求强劲

货币

降低成本减轻债务

• 供应链困境持续
• OEM产能提速阻滞
• 飞机交付延迟
• 飞机价值及租金上扬

降息

• 旅客运输量创纪录
• 国际航线翻超一倍
• 航司扭亏为盈

• 全球航空客运总量创新高
• 全球载客率创新高
• 航空业总收入创新高

• 2025年延续降息周期
• 美元借贷成本降低

• 降息提振飞机交易市场

• 中国货币政策由“稳健”
转向“适度宽松”

• 人民币融资环境向好

资产增值 & 收入增加

减轻债务 &  降低成本
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2.1 2024年年度业绩摘要
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单位：百万港元 2024 2023 变动

总收入 5,203.8 4,763.7 +9.2%

年内溢利 325.6 220.2 +47.9%

本公司股东应占溢利 257.5 28.3 +809.9%

EBITDA 5,038.4 4,377.0 +15.1%

每股末期股息(港元) 0.18 0.15 +20.0%

每股全年股息(港元) 0.30 0.30 -
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2.2 收入稳步增长

单位：百万港元 2024 2023 变动

总租赁收入 4,349.7 4,199.2 +3.6%

融资租赁收入
    (2024年: 49架飞机 vs. 2023年:   48架飞机)

608.8 601.0 +1.3%

经营租赁收入
      (2024年: 110架飞机 vs. 2023年: 117架飞机)

3,740.9 3,598.2 +4.0%

飞机交易及飞机零部件贸易净收入 212.7 124.5 +70.8%

政府支持 316.2 171.8 +84.1%

银行及贷款予联营及合营公司的利息收入 242.9 198.6 +22.3%

来自CAG投资平台资产管理服务费用 16.7 18.4 -9.2%

其它收入 65.6 51.2 +28.1%

总收入 5,203.8 4,763.7 +9.2%
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2.3 主要经营开支

单位：百万港元 2024 2023 变动

利息开支及支付信托计划款项 (2,710.6) (2,244.5) +20.8%

利息开支
美元SOFR由2023年平均4.84%持续上涨至2024年
平均4.94%

(2,447.3) (1,953.5) +25.3%

支付信托计划款项 (263.3) (291.0) -9.5%

折旧及减值
 (2024年: 110架飞机  vs. 2023年: 117架飞机)

(1,686.6) (1,618.8) +4.2%

预期信贷拨回/(亏损) 71.2 (51.0) n.a.
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2.4 海内外多元渠道灵活融资，控制资金成本

3 亿人民币

三年期中票
票面利率2.75%

12 亿人民币

五年期中票
票面利率3.3%

15 亿人民币

五年期公司债
票面利率2.38%

10 亿人民币

永续中票
票面利率2.7%

境内人民币融资：持续发力，备受认可，票面利率屡创新低

4+3 亿美元

仓储式飞机项目融资
可循环/可选择增加额度

&

2024.04

成功发行两只中期票据

1 亿美元

永续债
浮动利率

2023.12

首次自愿赎回美元永续债

1 亿美元

永续债
浮动利率

2024.07

继2023年12月首次赎回后
再次自愿赎回美元永续债

2024.09

首次发行人民币永续中票
完成美元永续债置换

2025.02

成功发行公司债

2024.10

首次发行
再添开创性融资渠道

240 亿港元

融资总额
2024年新增及续期

5.5%
平均融资成本
2024年

境外美元融资：主动管理，创新突破



飞机贷款

215.4 亿

(44%)

PDP借款

62.9 亿

(13%)

流动资金贷款及其他

152.2 亿

(31%)

债券

55.3 亿

(12%)
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2.5 优化债务及资本结构，提升国际信用评级

56%为无抵押信用借贷 增加低成本人民币借贷

美元借贷

(72%)

28%
人民币借贷

9.8x

9.1x

2023 2024

降低杠杆率 首获Ag-投资级国际评级

AAA(稳定)
主体信用等级(展望)

Ag-(稳定)
境外主体信用等级(展望)

中飞租赁

AAA(稳定)
境内主体信用等级(展望)

中飞租（天津）

单位：港元，截至2024年12月31日。 注：*债股比=计息债务/权益总额。

计息
债务 债股比*486 亿港元
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2.6 利率风险管理

利率风险敞口

在2024年12月末486亿港元的债务中，包含了
租金自然对冲、人民币借款和美元债券和利率
掉期，其中：

• 195亿港元浮动利率贷款对现金流有影响

• 132亿港元或仅约27%的债务的利息开支对
股东应占溢利产生影响。

单位：百万港元 现金流出 股东应占溢利

若美元利率上升100个基点 195 (132)

若美元利率下跌100个基点 (195) 132

美元负债利率风险敏感测试

2024年累计降息

100 bps

降息周期持续

• 美联储12月公布的最新点阵图预估中值暗示
2025年预计将降息50个基点。

• 3月14日，2025年12月到期的美国联邦基金
利率期货价格为96.34(相当于利率3.66%)，
暗示市场认为2025年末美联储会议目标利率
范围最可能为3.50%-3.75%，意味着多数交
易员认为2025年将降息75个基点。

2025年预计降息

50 bps

截至2024年12月31日。 资料来源：美联储，《经济预测总结（SEP）》，2024年12月18日。
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2.7 汇率风险管理

92 亿人民币

未对冲人民币负债净额
（截至2024年12月31日）

人民币汇率风险敞口

人民币贬值预期下适度增加风险敞口：

单位：百万港元 股东应占溢利

若人民币升值1% (97)

若人民币贬值1% 97

人民币汇率风险敏感测试

截至2024年12月31日。

人民币升值压力较低

• 中美利差扩大

2024年12月9日，中央政治局会议提出“实施适度宽松的货币
政策”，宣告货币政策基调14年来首次由“稳健”转向“适度
宽松”，其后中美利差进一步拉大，一度创下24年之最。

• 贸易争端再起

2025年2月1日，特朗普签署行政命令，宣布对进口自中国、
加拿大、墨西哥等国的商品征收10%-25%不等的关税。受此
影响，离岸人民币汇率一度贬破7.36，逼近历史低点。

美元兑人民币汇率中间价走势

6.2

6.6

7.0

7.4

01/22 07/22 01/23 07/23 01/24 07/24 01/25

数据来源：中国外汇交易中心、iFind，截至2025年2月28日。
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17 2

-25
159165

2023年 购买二手飞机 2024年

3.1 保持审慎机队策略

17 架 

交付订单飞机

1 台 

交付发动机

25 架 

出售飞机

25 架 

订单飞机交付
（空客+商飞）

25 架 

预计出售飞机

平均机龄
（新飞机租赁机队1）

6.3 岁

平均剩余租期
（新飞机租赁机队1）

6.8 年

159 架 

保持自有机队规模

2025年机队计划

壮大管理机队规模

5

-2
30

27

2023年 2024年

5 架 

新增委托

2 架 

出售飞机

30 架 

16 %

管理机队占比

注：1、中飞租赁致力于为全球航空公司及飞机资产拥有人提供飞机全生命周期一站式解决方案，业务覆盖新飞机和中老龄飞机，新飞机租赁机队指中飞租赁自有机队机龄12岁以下的飞机。

2 架 

购买飞机
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3.2 优质机队和订单资产，保障持续发展

飞机制造商 系列 机型 自有2 管理 订单簿

空客 A320 CEO系列 窄体 71 21 -

空客 A320 NEO系列 窄体 51 5 97

空客 A330 CEO系列 宽体 12 1 -

波音 B737 NG系列 窄体 19 2 -

波音 B737 Max系列 窄体 2 - -

波音 B787系列 宽体 1 1 -

中国商飞 C909
(曾用名ARJ21)

支线飞机 3 - 27

总计 159 30 124

90%

窄体机为主

窄体机占比高

100%

全部配有租约

78%

订单充足

窄体机占比
（自有机队）

机队出租率1

（自有机队）

订单/自有机队

注：1、不含一架涉及俄罗斯航司的飞机。
      2、含涉及俄罗斯航司的1架A320系列飞机。
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截至2024年12月31日
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3.3 全球拓展优质客户

40 间 

航司客户1

21 个

国家和地区1 大中华区
(含港澳台)

海外1

23 间航司 17 间航司

• 自有机队海外客户占比超过三成，且将继续增加
• 加速拓展载旗/一线航司客户，持续提升优质客户群的多元化分布
• 所有客户正常付租中，租金回收率连续三年超过100%

其他载旗/一线1

67.7% 31.7%

新近
合作3

自有机队航司客户地域分布2

注：1、含自有飞机及代管飞机，占比按飞机架数占自有飞机和代管飞机数量的比例，截至2024年12月31日。
       2、按飞机架数占自有飞机数量的比例，截至2024年12月31日。自有飞机含一架涉及俄罗斯航司的飞机。
       3、新近合作客户包括取回飞机再出租、租约到期转租、订单簿配租等新签署租赁协议或达成租赁意向的航司客户，仅列示部分代表客户。

68.6%

大中华区
含港澳台

5.0%

欧洲、中东及非洲

10.7%

南、北美洲

15.1%

亚太
中国除外
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3.4 租赁收益前景向好

12

30

19

8 9
3

77

2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031-2040

2025年内租约到期的飞机已全部锁定新
承租人或已明确飞机交易/处置方案

租约到期分布恰能受益于飞
机租金持续上涨自

有
机
队
到
期
租
约
分
布
（
架
）

飞机再出租

数据截至2024年12月31日。

14 13

9 8

5

2025 2026

待配租

中国（含港澳台）

海外

订单新飞机配租2

2025年计划交付新飞机已全部配租，超六成
将出租予海外载旗/一线航司客户

订
单
飞
机
配
租
（
架
）

机位抢手，新签租约将受益
于飞机租金持续上涨

注：1、经调整租赁收益率数据为以预期年度总租赁收入及政府支持的总和除以飞机帐面净值计算的加权平均数。
2、订单飞机计划交付时间表可能因不同因素而调整，不含中国商飞飞机订单，数据截至2024年12月31日。

• 经调整租赁收益率始终保持在双位数水平，处于行业领先水平
• 当前自有机队到期租约分布及订单飞机配租有望受益于飞机租金持续上涨周期

租赁收益率1

（经调整，2024年）

11.6 %
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3.5 飞机交易创纪录，多重助益逐步显现

4
2

14

21

24

15

18

9

5 5

25 25

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025E

注：1、为反映一般资产包交易情况，2023年数据不包括8月与DAE达成代位协议这一特殊交易所涉及的64 架飞机。

签署SPA
自有+代管

48+2 架飞机

完成出售
自有+代管

25+2 架飞机

2024年飞机交易量创历史新高

历年资产包交易涉及飞机数量（架）

20231

发展资产管理业务

管理机队

30 架 +5 架

新增代管飞机

优化机队组合

提升盈利及财务稳健性

• 退旧进新
• 优化客户组合
• 调整地域分布

• 挖掘潜在飞机资产管理机遇
• 扩大管理机队

• 提供交易收益及现金流
• 降低负债率

交易净收入

2.1 亿港元

负债率

83.4 %
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3.6 飞机交易经验丰富，持续拓展全球航空合作伙伴网络

多元模式 全球渠道

裸机交易
(4架飞机）

注资成立投资平台
(29架飞机）

飞机拆解及航材销售
(拆解~410架飞机及2.5M+航材供应2）

在公开市场与私有市场
发行ABS产品

(46架飞机3）

出售连租约飞机予
第三方租赁商

(61架飞机）

出售连租约飞机给
合资企业出租方

(4架飞机）

资产包代位
(64架飞机）

发动机交易
(~110发动机2）

全球飞机交易伙伴

~30 间 +8 间

新增首次合作 累计交易飞机数量1

200 架

+

750 亿港元

累计飞机交易总额1

+

累计交易发动机数量2

~110 架

注：1、截至2024年12月31日，为自2014年上市以来所有交易模式总计，其中有关与DAE之代位协议交易总额以涉及飞机的第三方估值总额估计。
      2、ARI/CAAM旗下公司历年累计交易，截至2024年12月31日。

3、含2个项目所有飞机数，于2013-2018年期间分批完成。
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3.7 坚定支持国产飞机海外示范运营战略：飞出C909真性能

2024/5首单2023/62023/4首航2021/01

向中国商飞采购30架确认
订单和30架意向订单的
C909飞机（曾用名ARJ21）

订单 2022/12首家

交付第一架C909予首家境外客户

C909客机首次投入境外
商业运营并顺利完成出海

首航

向境外交付第二架
C909飞机

向境外交付第三架C909飞机

完成国内首单以国产飞机为标
的的跨境人民币结算项目

2024/10回家

开航印尼美娜多往返中国广州

航线，C909客机首次执飞
往返中国的国际航班，

也是C909飞机目前执飞的

最长商业航线。

设国产民机重大专项
持续推进C909境外运营 3 架 

累计境外交付
（2024年末）

27 架 

待交付订单
（2024年末）

2 架 

2025年计划交付

新增美娜多基地
随后开通3条东印尼群
岛国内定期航班航线。

2024/4
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3.7 坚定支持国产飞机海外示范运营战略：飞出C909真性能

累计旅客运输量
境外运营定期航班及包机

22万人次

最长航线
美娜多—广州

2700公里

签派率
2024年境外运营

100%

C909飞出真性能（截至2024年末）

短窄跑道起降
索龙—那比利航线

1600*30米

平均小时油耗低
相较参考轮档小时油耗

2%

月平均准点率
2024年境外运营

94%
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4.1 全球航空市场持续增长，全年载客率和行业收入创新高

86,880

29,740
36,230

59,730

81,720

2019 2020 2021 2022 2023 2024

82.60%

65.20%
66.90%

78.70%

82.20%

2019 2020 2021 2022 2023 2024

全球载客率

83.5 %

8,380

3,840

5,130

7,380

9,080

2019 2020 2021 2022 2023 2024E

全球航空业总收入

9650 亿美元

+6.2%

全球航空客运量RPKs

90220 亿人公里

+10.4%

航
空

客
运

总
量

（
R

P
K

s，
亿

）

载
客

率
（

P
LF

，
%

 A
S
K

）

全
球

航
空

业
总

收
入

（
亿

美
元

）

资料来源：IATA《全球航空运输业前景展望》2024年12月，其中2024年RPK及载客率数据按照IATA之后发布的《航空客运市场分析》2024年12月刊同比增长数据更新 。



1.29 万亿人公里

旅客周转量（RPKs）
（2024）

+25.3%

7.3 亿人次
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4.2 2024年中国民航旅客运输量超过7亿人次，创历史新高

中国民航旅客运输量1（亿人次）

数据来源：中国民航局，截至2024年12月。
注：1. 国内旅客运输量含港澳台航线

2019年 2020年 2021年 2022年 2023年 2024年

国内 国际

6.6

4.2 4.4

2.5

6.2
7.3

旅客运输量
（2024）

+17.9 %

正班客座率
（2024）

83.3 %

+5.4 %

飞机日利用率同比
（2024）

8.9 小时/日

+0.8 h

• 2024年中国民航旅客运输量创历史新高，旅客运输量同比增长17.9%；旅客周转量RPK达1.29万亿，同比增长25.3%。
其中国际航线运输量同比增长125.6%；国内航线运输量同比增长12.6%

• 航空公司扭亏为盈，实现盈利44.7亿元，相比2023年减亏102亿元，其中有20家航空公司实现盈利
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4.3 中国将成为新飞机交付单一国别最大市场

9,475

俄
罗
斯
和
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东
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9,520
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北
美

欧
洲/

独
联
体

中
国

亚
太(

除
中
国)

中国市场占比
（2024-2043）

20.1 %
中国市场占比

（2024-2043）

22.4 %
中国市场占比

（2024-2043）

21.1 %

数据来源：波音《商业市场展望2024-2043》、空客《全球市场预测2024》、中国商飞公司市场预测年报（2024-2043）、 及2024年的Cirium机队预测（CFF）
注：1. 中国商飞的飞机交付统计数据包括涡扇支线飞机、单通道喷气客机、双通道喷气客机、及喷气货机

• 全球三大飞机制造商以及Cirium均预测，在2024年至2043年的20年间，中国将成为新交付飞机单一国别最大市场，市

场占比超20%，新飞机交付数约为9000架

2024-2043分地区新飞机交付预测1
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4.4 OEM产能不及预期，供应链问题预计持续影响飞机交付

• 发动机短缺
• 罢工事件及劳工短缺
• 原材料短缺
• 安全事件频发
• 生产质量

供应链挑战不断

• 2024年空客将全年交付目标从800架下
调至770架，最终交付766架，仍未达标

• 频发的安全事故、劳工罢工以及管理层
更替引发的业务调整加剧了波音的交付
问题，2024年波音交付量同比下滑34%

• IATA近期表明，全球航空业目前面临的供
应链紧张问题可能会持续到2027年

• Cirium早前预计，窄体机短缺超过200架，
短缺将至少持续至2028年

数据来源：1. 空客及波音公开数据，中飞租赁整理，截至2024年12月31日                

2019-2024年空客飞机交付数量1

OEM交付未达预期 飞机短缺将持续

863

566
611

663
735 766

2019 2020 2021 2022 2023 2024

380

157

340

480
528

348

2019 2020 2021 2022 2023 2024

2019-2024年波音飞机交付数量1
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4.5 OEM积压订单数创历史新高，等待交付时间进一步延长

数据来源：Cirium Core，基于Ascend 对空客和波音客机订单和交付日期的分析。

• 全球新飞机的积压订单已创下1.7万架的历史新高，是2013年至2019年期间平均积压量的两倍

• 以当前交付速度计算，完成所有订单预计将需要14年

• 当前全球飞机交付等待时间达6年以上，且预计将进一步延长至接近10年

飞
机
订
单
至
交
付
的
等
待
时
间
（
年
）

单通道飞机

双通道飞机
预计值

飞机订单交付年份
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4.6 飞机租赁商订单飞机抢手，未来两年空余机位有限

Cirium数据显示：

• 租赁飞机仍然是航空公司补充运力的重要途径，飞机租赁商在全球客机机队的市场份额过半，市场影响力强

• 飞机租赁商2025年待交付订单飞机已全部配租；2026年飞机租赁商的订单机位仅剩余22%。

预
计
交
付
飞
机
数
量
（
架
）

已配租

飞机租赁商订单飞机配租情况2

数据来源：2、Cirium Core，经营性飞机租赁商确认订单配租情况，截至2025年3月10日。

经营租赁市场份额/租赁渗透率1

按在役/停场客机数量占比

按在役/停场客机价值占比

51.7%

56.2%

飞机租赁商
市场份额

数据来源：1、Cirium Core，仅含单通道和双通道客机。
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4.7 窄体机市场价值和租金持续上升

窄体机 宽体机

过去1年/5年主流窄体机型市场租金变化客机加权平均市场价值与基准价值比率变化

数据来源：Cirium Core，仅含客机，截至2024年12月7日。

Cirium数据显示：

• 飞机持续短缺导致飞机市场价值超越基准价值并持续向上，创下历史新高。

• 由于新飞机交付不足，窄体机短缺更为突出，推动市场租金持续攀升，部分机型过去一年涨幅高达28%。

数据来源：Cirium Core，基于机队加权和恒定机龄计算，截至2024年12月7日。

过去1年市场租金变动 过去5年市场租金变动
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4.8 飞机交易市场持续复苏，但较历史高峰仍有空间

Cirium数据显示：

• 过去一年，飞机交易市场持续复苏，连租约飞机交易增加，但仍低于2016-2018年上一增长周期的峰值

• 受飞机供需失衡影响，航司向租赁商购买二手裸机的数量显著增加。

历年连租约飞机交易量（架）走势 历年航空公司自飞机租赁商购买二手裸机数量（架）趋势

单通道飞机

双通道飞机

单通道飞机

双通道飞机

数据来源：Cirium Fleet Analyzer，仅包括单通道和双通道客机

2010-2019年均值

2010-2019年均值
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4.9 后市场领域频获政策支持

2021.03 航材免税政策
2021年3月31日财政部、海关总署联合下发了《关于2021-2030年支持民用航空维修用航空器材进口税收政策的通知》：
对民用飞机整机设计制造企业、国内航空公司、维修单位、航空器材分销商进口国内不能生产或性能不能满足需求的维修
用航空器材，免征进口关税。

保税维修目录扩大
《关于发布第三批综合保税区维修产品目录的公告》正式施行，新目录包括飞机发动机短舱、汽车变速箱、投影仪等27类
产品，至此在综合保税区内可开展保税维修产品已增至97类。

2024.02

航空航天发动机等限制出口
商务部、海关总署、中央军委装备发展部发布2024年第21号关于对有关物项实施出口管制的公告，对航空航天结构件及发
动机制造相关装备及软件、技术，燃气涡轮发动机/燃气轮机制造相关装备及软件、技术等物项实施出口管制。该措施反映
出国家逐步认可老旧飞机乃是战略储备。

2024.05

打造全国最大二手飞机交易市场
美国二手飞机集团公司宣布将在中国投资建设全国规模最大、设施最先进的二手飞机交易市场，期待其能够成为连接全球
航空产业链的重要节点，推动中国二手飞机市场与国际市场的深度融合。

2024.08

上海建设与航空产业配套的服务贸易体系
建设与航空产业配套的服务贸易体系。探索航材租赁、寄售、共享等业态。建设航空资产交易平台，打造覆盖飞机、飞机
发动机、模拟机等航空资产交易、维修、改装、处置等资产全生命周期的航空金融贸易生态。完善服务贸易监管制度。

2024.12

中国香港政府财政预算案
发展中国香港成为亚洲首个飞机拆解部件回收、处理及交易中
心。

2025.02
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本文档可能包含构成「前瞻性陈述」，包括，但不限于，有关的战略举措，以及与本公司未来业务发
展和经济性能等语句的执行陈述。
虽然这些前瞻性陈述仅代表我们的判断和我们对未来业务的发展的期望，但众多风险、不确定性及其
他法定要求的可能导致实际发展和结果与预期大不相同。
这些因素包括，但不限于：（1）一般的市场、宏观经济、政府和监管趋势，（2）本地和国际证券市
场、汇率和利率的波动，（3）竞争压力，（4）技术发展，（5）我们客户、债权人及同行的财务状
况或信誉变动及他们所在市场的发展变动，（6）立法发展，（7）管理层变动和业务结构更改及（8
）其他对我们的业务和财务模式产生不利影响的关键因素。
我们没有任何义务（并明确表示不承担任何此类义务）因新信息、未来事件或其他情况更新或更改其
前瞻性陈述。
未经我们事先书面同意，本文档不得复制，分发或传送给任何其他人或以任何方式纳入另一文件或其
他材料。
本档并不构成：
(I)在中国香港或任何其他地区提呈出售证券的建议；或
(II)邀请任何人士订立旨在购买，卖出，认购或包销证券的协定；或有关任何证券之发行。
除非获得中国飞机租赁之授权，否则不得向任何人士发布或分发本文件(以及内载之资料内容)。
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