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シンガポール航空（SIAL） 
エア・インディアの持分法投資損失計上も、座席を相互に供

給する共同運航の大幅拡充でインドの成長を取り込む 
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 2026/3期2Q（7-9月）は、総収益が前年同期比2.2％増、営業利益が

22.4％増。旅客需要増、燃料費減少も、競争激化でイールドが悪化。 

 約25％を保有するエア・インディアの持分法投資損失の計上が響き大幅

最終減益。エア・インディアは墜落事故の影響で経営改革が難航。 

 2024年11月にエア・インディアとの間で座席を相互に供給する共同運航

を大幅拡充。成長著しいインド国内線も販売できるようになった。 
 

What is the news? 
11/13発表の2026/3期2Q（7-9月）は、総収益が前年同期比2.2％増の

48.84億SGD、営業利益が同22.4％増の3.98億SGD、純利益が同81.9%減の
0.52億SGD。旅客輸送容量（総座席数×輸送距離キロ）当たり収入
（RASK）は1.1％減の8.6セント(SG)、旅客1人を1キロメートル輸送して得
る収入（イールド）が3.0％減の9.8セント（SG）と悪化したものの、乗客
有償座席利用率（ロードファクター）が2.1ポイント上昇の87.9％、傘下
のLCC（格安航空会社）スクートを含む、のべ旅客数が9.1％増の1050万
人に拡大したことが増収に貢献した。燃料支出の減少により、売上高総
支出比率が1.4ポイント低下の91.8％へ改善したことにより営業増益とな
ったものの、同社が25.1％を保有するエア・インディアの持分法投資損
失の計上により大幅最終減益となった。 

2Qの主な事業セグメント別の売上高は、①旅客輸送収入が前年同期比
2.2%増の39.24億SGD。②貨物輸送収入は同3.7％減の5.40億SGDだった。 
会社別の利益では、①フルキャリアのシンガポール航空の営業利益が

31.0％増の4.16億SGD、②格安航空のスクートの営業利益が0.05億SGDから
▲0.22億SGDへ赤字転落、③整備・メンテナンスを行うSIAエンジニアリ
ングの純利益が13.5%増の0.44億SGDだった。 

 

How do we view this?  

航空需要の回復基調を受けて旅客数が堅調に増加中であり、年末ピー

クシーズンに向けて臨時の増便を実施することも収益増に貢献すること

が見込まれる。その一方、アジア太平洋における容量過多と競争激化の

ため、運賃単価に関するイールド低下が続いていることが当面の課題と

なっている。また、燃料価格の下落の影響を除けば、人件費増加や物価

上昇に伴うコスト管理も強化も今後必要になると考えられる。 

子会社でインドの新興航空ビスタラと大手財閥タタ・グループ傘下の

インド航空大手エア・インディアの2024年11月の合併により、シンガポ

ール航空がエア・インディアの25.1%を取得することになった。シンガポ

ール航空とエア・インディアは座席を相互に供給する共同運航の大幅拡

充で合意。エア・インディアは足元で6月の墜落事故のため新体制による

経営改革が難航しているものの、シンガポール航空がインド国内線も販

売できるようになることで、シンガポールとの接続が向上し、インド各

地から東南アジアへ観光客を呼び込みやすくなると見込まれる。 
 

 

 

業績推移 ※参考レート　1SGD=121.55円

事業年度 2023/3 2024/3 2025/3 2026/3F 2027/3F

売上高（百万SGD） 17,774 19,012 19,539 19,412 19,895

当期利益（百万SGD） 2,156 2,674 2,778 880 1,092

EPS（SGD） 0.35 0.61 0.85 0.29 0.37

PER（倍） 13.70 9.20 7.54 21.93 17.19

BPS（SGD） 4.60 4.96 5.25 5.06 5.23

PBR（倍） 1.04 1.14 1.22 1.26 1.22

配当（SGD） 0.38 0.48 0.40 0.21 0.23

配当利回り（%） 7.92 8.50 6.24 3.27 3.57

　　（出所：Bloombergをもとにフィリップ証券作成、F=予想はBloomberg）

配当予想（SGD） 0.21 （予想はBloomberg）

終値（SGD） 6.36

会社概要

企業データ（2023/5/23)

ベータ値

時価総額（百万SGD）

企業価値=EV（百万SGD）

3ヵ月平均売買代金（百万SGD）

主要株主（2025/12）     （％）

1.テマセク・ホールディングス 50.38

2.VANGUARD GROUP 1.90

3.ブラック・ロック 1.86

笹木 和弘

+81 3 3666 6980

kazuhiro.sasaki@phillip.co.jp

24,452

31.7

                （出所:Bloombergをもとにフィリップ証券作成）

リサーチ部

2025/12/23

1947年に「マラヤンエアウェイズ」として創業。その後、

1972年にマレーシア航空と分離して設立。同社グループ

は親航空会社のシンガポール航空、シルクエアー、ス

クート、SIAカーゴ、SIAエンジニアリングで構成される。

旅客輸送と貨物輸送が主要な収入源。

①親航空会社のシンガポール航空（SIA）は、シンガ

ポール航空ブランドを展開し、旅客にフルサービスの航

空輸送を提供する。

②子会社のシルクエアーは、シルクエアーブランドの

下、旅客にフルサービスで近距離路線向けの航空輸送

を提供している。

③格安航空子会社のスクートは2017年にタイガーエア

と統合し、スクートブランドで世界60都市以上のネット

ワークを有する。

④航空貨物輸送を行うSIAカーゴは、国際航空貨物輸

送では世界3位を占める。

⑤シンガポール取引所に上場する子会社のSIAエンジ

ニアリングは、航空機のメンテナンス、修理、オーバー

ホール（MRO）の業界リーダーの地位を占め、世界80社

以上の航空機のためにＭＲＯサービスを提供する。

0.94

20,185

0

10

20

30

40

50

5.0

5.6

6.2

6.8

7.4

8.0

2024/12 2025/3 2025/6 2025/9 2025/12
出来高（右軸） SIA（左軸） ST指数（左軸）

SGD 百万株（※）STIは相対株価
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シンガポール航空（SIA） 
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