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美光宣布在新加坡新建晶圆厂
摘要
中 信 证 券 财 富 管 理 与 中 信 里 昂 研 究 观 点 一 致 。 根 据 中 信 里 昂 研 究 在 2026 年 1 月 27 日 发 布 的 题 为 《 Micron 

announces new fab in SG》的报告，美光（Micron）已在新加坡动工新建晶圆厂，未来十年将投资 240 亿美元（约
31 亿新加坡元）。新加坡占美光全球 NAND 产量的约 98%，且过去两季度价格四倍增长进一步支撑其发展前景。

新工厂将增加 70 万平方英尺的洁净室（cleanroom）产能，目标在 2028 年下半年实现晶圆量产，以满足 AI 和数据
中心工作负载对 NAND 的持续需求。这将是新加坡首座双层晶圆厂，以提升土地效率和运营生产力。此前美光已投
资 70 亿美元建设 HBM 封装设施，预计 2026 年开始运营投产。

中信里昂强调，凭借与美光的长期战略合作，胜科工业（SCI）将成为主要受益者。这包括 2023 年签订的 18 年期
450 兆瓦供电协议，以及 2026 年美光即将开工的 HBM 封装厂可能达成的 180 兆瓦供电协议。新晶圆厂可能带来
700-1,000 兆瓦的增量电力需求，因此胜科工业作为美光的主要能源供应商，将借此机会巩固并扩大其在新加坡市场
的份额。

2025 年 12 月，新加坡电力批发价（USEP）维持在低位（95 新加坡元/兆瓦时），2025 年均价 117 新加坡元/兆瓦时，
低于 2022-24 年 163-294 新加坡元/兆瓦时的平均水平。低迷的电价环境将对重新签约的发电产能盈利能力造成压力 。
分析显示，2027-28 年电价有望复苏，其支撑因素包括胜科工业在中东的扩张计划，以及可能从美光等数据中心和晶
圆厂客户获得购电协议。集团不断扩大的业务版图为其在新加坡天然气板块提供了长期合约需求能见度。

催化因素
1) 电价超预期上涨，2) 通过中国国企合作伙伴网络实现有机增长，3) 高杠杆水平下的利率下行。

投资风险
风险包括新加坡电力价差崩溃或并购溢价过高；全球经济放缓可能导致发电需求下降。

公司概况
胜科工业是领先的能源和城市解决方案供应商，2024 财年（剔除公司成本后）税后净利达 11.33 亿新加坡元，三大
业务板块贡献占比分别为：天然气（71%）、可再生能源（17%）和综合城市解决方案（11%）。公司总能源产能
25.9吉瓦，其中可再生能源装机容量 16.5吉瓦。资产分布为中国（28%）、新加坡（32%）、印度（18%）和亚洲
地区（11%）。
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收入按产品分类 收入按地区分类
天然气及相关服务 77.5% 中东及非洲 0.6%

可再生能源 10.0% 美洲 0.0%

综合城市解决方案 5.9% 亚洲 89.3%

脱碳解决方案 0.2% 欧洲 10.1%

资料来源: 中信里昂

股票信息
股价(@ 2026 年 1 月 27 日): 5.93 新加坡
币

12 个月最高/最低价: 7.85 新加坡币/5.27

新加坡币

市值: 84.10 亿美元

3 个月日均成交额: 20.33百万美元

市场共识目标价（路孚特）: 7.13 新加坡
币

主要股东:

淡马锡控股 49.50%

 

资料来源：彭博, 路孚特

市盈率区间 市净率区间 企业价值/息税折旧摊销前利润区间

资料来源：彭博 资料来源：彭博 资料来源：彭博
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