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International Aviation Advisors 多年來一直致力於為商用飛機開發一種新的估值預測系統，透過不
斷創新及科學的研究手段來評估航空資產的未來價格。

我們很高興地宣布亦飛評估公司現已成為我們的合作發展夥伴，我們期待與 Dr. David Yu 合作，進
一步的增強我們的領導力，並提高預測準確率和 ARMS  系統的知識完整性。同時，我們在此祝賀
Dr. David Yu最近被選為 Fellow of the Royal Aeronautical Society 。

我們的評估方法不只是對未來半年的估值進行靜態預測，而是要更針對性的開發模擬模型來預測價
  值。 這種方法利用了未來資產價值的市場概率分佈，而不只是未來的單個預測（實施率低）。 只

要我們認為適當，我們也能即時更新我們的預測。

我們在 Dick Forsbergs  發表著名的 2017  年白皮書之前就知道市場需要一套更嚴格的分析方法。為
了幫助現有和潛在投資者分析投資組合和評估新購買交易時，我們需要一種投資回報和定價模型
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時機

鑑於疫情和停飛給航空業帶來了前所未有的破壞，在過去十年中，許多在航空資產上進行投資
 的人在飛機的租賃率、價值、甚至未來市場需求方面都面臨著新的不確定性。基於沒有人能夠

 準確地預測航空業的復甦，投資者將想對各種情況進行建模，尤其是對於雙通道飛機，這同時
也意味著我們需要對其內部模型進行審查。

這次的市場低迷也提供了投資者機會利用市場的價格錯位及旅遊市場的回升趨勢做更好的投資
決策
 
所有的投資者都應當地分析這種不確定性帶來的影響，包含出售現有資產的風險、時機或新投資者
購買或建立投資組合的價格。
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ARMS結合了市場模擬與飛機估值以及未來現金流量來進行分析，以提供投資者不同情況下的定價和回報
模型。出租人交易模型可以幫助投資者了解潛在收益以及陷阱。放貸人回購模型使放貸人可以通過選擇租
賃飛機來了解他們所能獲得的收益，而不是進行不理想的銷售。

 租賃公司的兩個最大支出是折舊和融資成本。因此，主要的 LTM  租約參數是 :
 

-  購買價格的債務 /權益分配
-  債務條款，包括利率、費用、保證金和期末整付
-  租賃條款，包括每月租金和維修準備金
-  停機時間（若有的話）
-  折舊政策和剩餘價值臆測
-  續租或新承租人
-  未來的銷售價值
-  對於合適的飛機，在正常使用壽命結束時分析乘客到貨機的轉換
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租賃軟件和專業知識

我們使用 Python（一種用於數據科學的高級編程語言）編寫了 ARMS的系統邏輯，因此我
們可以完全控制並自定義流程。我們使用 Django   框架將軟件安全地交付給客戶。 客戶能夠
通過網絡瀏覽器（建議使用 Firefox）登錄來使用該軟件，並且我們的授權如下：

-  年度授權或交易授權
- 一次性分析潛在投資
-  特殊項目

 
 我們也提供諮詢服務，包括：

-  協助進行市場和交易風險分析
-  飛機選擇和採購
-  潛在投資組合
-  審核您的內部模型和流程
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商用飛機是易於出租的資產，它們易於回收，並且由穩定的製造商 (雙頭壟斷 )  生產。在正常
情況下，飛機在其較長的經濟壽命內會產生可預測的美元租賃流量，並且不存在技術過時的近
期風險，尤其是對於最新一代的窄體飛機。
 
因旅行推動了飛機需求，平均而言，以旅行需求量每年 5％的速度增長，機隊大約每 15年增

 長一倍。在過去 30年中，旅客數量已增長至世界 GDP的 1.6到 2倍，但這些關係目前已受影
響。
 
航空業是經濟周期的衍生產品，由於戰爭、恐怖主義或我們目前正在經歷的疫情，它也因此易

 受到偶然的外部影響。從過去來看，該行業具有抵禦這些衝擊的能力，在過去的 30年中，該
行業通常在相對較短的時間內恢復了增長，因大量需求而恢復長期趨勢。

 為什麼要投資飛機 ...？
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我們曾與眾多飛機投資者合作，並對各種風險分析方法以及用於證明和管理某些交易的邏輯
 感到擔憂。市面上也存在著許多過時的價值預測模型。

 
 根據我們對多循環的經驗（贏家和輸家） ，我們認為，投資者將受益於專業獨立團體開發的

第三方模型，以驗證其內部模型，並在需要時為其提供幫助。

 ARMS系統允許投資者使用我們的預測價值分佈和 IRR  模型來評估其投資組合的回報。我們
的預估價值 /  租賃率模型是基於商用飛機市場進行邏輯模擬構建。結果如下：
 

……飛機投資者為何需要風險模型 ？
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租賃率的預測 :
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未來 20年的租賃率預測
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LTM  可用於檢查租賃租金變化（較低的轉租率或付款延期）以及市場價值下降趨勢。我
們可以對各種場景進行準確的建模，包括租賃停機時間，並且模型的結果已經由數家大

 型出租人進行了測試和驗證。內部收益率 (IRR) 源自交易期內有效的現金流入和流出，並
考慮到每月所有必要參數。此邏輯是使用正常的會計慣例作為基礎，現金變動將推動最
終購買或出售的結果。

LTM還包括三個 Solver功能來計算所需的租賃率，債務 /權益分配或未來銷售金額以達到
所設定的回報及參數。
 

 我們考慮了維護準備金和預期支出金額，以及各個飛機的當前維護狀態。我們還開放將
MR付款的一定百分比作為收入，而這已被許多司法管轄區的審計師所接受。
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模型結果 :
 

 輸入基本的租賃參數後，用戶將選擇未來的銷售年份和價值。然後， LTM將在該日期
 評估飛機的銷售，並在選定的年份和隨後的三年中以賬面價值評估飛機的銷售。因此

，我們對這五個銷售日期和金額都有一個內部收益率。
 

 投資者將了解定價和價值風險，以及在交易時間範圍內賬面價值銷售的投資回報。它
還可以提供預期的市場價值評估其折舊政策，以及是否承擔賬面收益或出售損失，並相

  應地調整其他參數。最重要的是：管理者可以精準地計算出所有數字。

LTM還包括一個模擬模塊，將一些相同參數中固有的不確定性作為基礎，為投資者提供
內部收益率的概率分佈。
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租賃停機時間
 
租賃停機時間邏輯提供了三種可能的情況（無， 6個月或 12個月），也可以對其進行

 自定義以滿足要求。

風險較高的承租人可以對分析進行調整，以假設停機時間、額外成本（例如飛機收回 /
存儲 /  重新配置等）以及折後的再租率。再使用 Solver 功能對參數建模，這些參數仍
可能允許投資者在這些約束條件下達到回報目標。
 
通過在 LTM中運行不同的設想並使用 IRR模擬模塊，投資者可以做出有效及謹慎的風
險投資組合回報決策。
 
接下來，我們將演示實際輸入和模型輸出的示例。
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通過瀏覽器登錄後，在此表單上輸入租約參數：
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    包含相關參數 :
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我們還可以分析貨機轉換和可能的租賃停機時間：
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維護準備金及支出金額也會包含在內 :
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以下是輸入參數並運行後顯示的結果 :
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Solver：通過勾選，我們可以運行一個解算器例程來計算內部回報率
IRR（在本案為 10％）在 2028年所需的銷售價格：

或者我們可以算出租賃率 :      或債務 /權益拆分 :
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通過模擬器的參數範圍，我們的模型包含了所涉及的不確
定性



www.intlaviation.com Independent Analysis and Solutions www.aviationvaluadvisors.com

模擬模塊運行出的 IRR概率分布

仿真代碼使我們的模型能夠利
用計算機中的隨機數生成器。

模擬結果顯示出信賴區間和概
率密度曲線。
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我們已經投資了必要的研發，以擴大我們的思惟領導力並改善現狀。

通過模擬和其他創新的想法，我們認為我們已經完成並延續此過程。

我們的多周期經驗、市場專業知識和創新的模型可以幫助您的公司更清楚地了
解所涉及的風險，更好地為您的業務決策提供信息，並最大程度地提高您的回
報。
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