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关键要点

环比变化 同比变化

办公楼

工业

零售

中央商务区甲级办公楼租金：每平方英

尺9.80新元

出租率：95.0% ​

影子空间：420,000平方英尺

供应量：630万平方英尺（2025年下半年至2029年）

多用户工厂租金：每平方英尺2.09新元

出租率：88.8% ​

总工业价格指数：109.6 ​

供应量：3,580万平方英尺（2 0 2 5年下半年至2 0 2 9年）

乌节路/ 史各士路一楼店铺租金：每平方英

尺41.60新元

供应量：180万平方英尺（2 0 2 5年下半年至2 0 2 9年）
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2025年第二季度，尽管出租率上升0.5个百分点，中央
商务区甲级办公楼租金仍保持不变，为每平方英尺9.80
新元。

影子空间增至12.4%，净可租面积达到约42万平方英尺
。2025年至2027年，供应量预计将受到限制，但2028
年和2029年的竣工量可能上升。

办公楼

2025年第二季度，多用户工厂租金保持稳定，为每平方
英尺2.09新元，但出租率下降0.2个百分点至88.8%。

2025年第二季度，整体工业价格指数上涨1.4%。工业总
存量新增建筑面积约450万平方英尺。

工业

零售租金在所有细分市场均有所上涨，乌节路/史各士路
优质一楼店铺租金在2025年第二季度达到每平方英尺
41.60新元。 

我们预计，从现在到2028年，零售空间的新增供应将十
分有限。新项目的缺乏将推动现有零售物业租金上涨。

零售

Office

Office

Industrial

Industrial

Retail

CBD Grade A Rents :  S$9.80 psf

Occupancy  Rate:  95.0% ​

Shadow Space:  420,000 sq  f t ​

Supply  P ipel i n e:  6.3  mi l l io n sq  f t  (H2 2025 to  2029) ​

Mult ip l e - Us er  Factory  Rents :  S$2.09 psf

Occupancy  Rate:  88.8% ​

Al l  Industr ia l  Pr ice  Index:  109.6 ​

Supply  P ipel i ne:  35.8  mi l l ion sq f t  (H2 2025 to 2029) ​

Orchard/ Scotts  Road 1 s t  Storey  Rent :  

S$41.60 psf

Supply  P ipel i ne:  1.8  mi l l ion sq f t  (H2 2025 to 2029) ​
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租赁趋势

在不确定性中保持稳定

2025年上半年办公楼租金基本持平。根据市区重建局
（URA）的数据，2025年第二季度中央区的办公楼租
金环比下降0.3%，扭转了2025年第一季度0.3%的涨
幅。 

中央商业区租金指数在2025年第二季度环比下跌
0.4%，大幅扭转了2025年第一季度0.1%的涨幅（图1
）。

核心中央商业区（CBD）甲级办公楼租金在2025年
第二季度维持每平方英尺9.80新元，连续第十个季度
保持不变。这种现象是因为租户在续约时倾向选择较
小的办公空间，或为提高运营效率而调整办公面积。

销售趋势

受企业交易提振

办公楼价格连续第四个季度下跌。市区重建局（
URA）的数据显示，2025年第二季度中央区办公楼价
格指数环比下跌1.1%，从2025年第一季度的112.9降
至111.7，同比价格下跌1.3%。 

尽管市建局价格指数下滑，但办公楼的总销售额从第
一季度的3.7亿新元增至2025年第二季度的11.7亿新
元，增幅达218.7%。 

办公楼交易通常较为不定期，且以交易为主导，但受
到南海滩项目50.1%股份的买卖协议所推动。城市发
展有限公司将该综合发展项目出售给合资伙伴IOI置
业集团，预计售价为8.342亿新元。
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图1：市建局办公楼租金指数

  

   

   

   

   

    

    

    

  
    

  
    

  
    

  
    

  
    

  
    

  
    

  
    

  
    

  
    

  
    

  
    

  
    

  
    

                             

                     

           o   t             
(   1998   100)

                          

  

   

    

    

    

    

  

    

  

    

  

    

  

    

  

    

  

    

  

    

  

    

  

    

  

    

  

    

  

    

  

    

  

    

                             

                     

            t       
(   1998   100)

                          

图2：市建局办公物业价格指数

精选CBD细分市场租金
2025

第一季度
2025

第二季度
环比
变化

出租率

滨海湾（高端） 
每平方尺
12.90 新

元

每平方尺
12.90 新元

0.0% 95.3%

莱佛士坊（甲级）
每平方尺
10.55新元

每平方尺
10.55新元

0.0% 95.4%

珊顿道/ 罗敏申路/ 丹戎
巴葛 （甲级）

每平方尺
9.00新元

每平方尺
9.00新元

0.0% 85.5%

表1：精选CBD细分市场租金

资料来源：瑞联(橙易-宜迪)研究



瑞联 (橙易-宜迪 )研究 |  商业市场  |  2025年第二季度

办公楼 | 部分领域保持稳定

出租率

高端和甲级物业的需求

在核心中央商业区（CBD）、更广泛的中央区和中央
区以外（OCR），各市场细分市场的出租率均有所上
升。根据瑞联的数据，全岛的出租率从2025年第一季
度的94.5%上升至2025年第二季度的95.0%，全岛净
可租赁面积（NLA）的净吸纳量达36.5万平方英尺。 

2025年第二季度，核心中央商业区出租率上升0.4个
百分点至94.0%，净吸纳量达15.7万平方英尺净可租
赁面积。续租和持续向高端办公空间转移的趋势支撑
了市场需求。

另一方面，非中央商务区对甲级和高端办公空间的租
赁需求保持稳定。在中区的非中央商务区，出租率小
幅上升0.3个百分点至97.0%，净可租赁面积的净吸纳
量达61,000平方英尺。

在非中央区或中央区以外（OCR），出租率从94.0%
升至94.7%，净吸纳量达14.7万平方英尺净可租赁面
积。第二季度租赁活动的增加扭转了前两个季度的下
滑趋势，其中淡滨尼和亚历山大分别贡献了8.1万平
方英尺和6.5万平方英尺净可租赁面积。

更多租户可能正寻求搬迁或缩减办公空间的机会。
2025年第二季度，影子空间增加至42万平方英尺净
可租赁面积，较2025年第一季度的37.3万平方英尺净
可租赁面积环比增长12.5%（图4）。
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图3：市建局办公空间出租率

图4：影子空间
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新加坡贸工部（MTI）的GDP预估显示，2025年第二
季度新加坡经济同比增长4.3%，主要由贸易相关产业
驱动。受全球贸易不确定性影响，下半年产出水平可
能回落，预计经济增速将有所放缓。

尽管如此，预计今年内利率将延续下行趋势。新加坡
金融管理局（MAS）公布的三个月新元隔夜利率（
SORA）自2024年第四季度至2025年第二季度，以每
季度50个基点的稳定幅度持续下降。 

低利率环境可能推动办公楼领域的价格与租金增长。
投资者或将基于总回报率评估投资机会。预计2025年，
中区办公楼价格将上涨1%至2%。

2025年剩余时间内，办公租赁需求预计将持续低迷。
由于全球贸易的不确定性，租户在签订或续签租赁合
同时可能保持谨慎态度。但2025至2027年期间办公空
间供应有限，可能会抵消这一影响。因此，核心商务
区优质办公楼和甲级办公楼租金净增长率，今年可能
保持稳定或最高上涨1%。
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展望

有利的利率环境

供应量

2027年前供应量有限

供应量预计将持续受限。2025年剩余时间至2027年
期间，预计新增建筑面积（GFA）约为178万平方英
尺。 

值得关注的在建项目包括邵氏大厦（Shaw Towers）
，其建筑面积为47.7万平方英尺，预计2026年竣工；
Newport Tower，建筑面积为25.7万平方英尺，预计
2027年竣工；以及吉利福中心（Clifford Centre），
建筑面积超过50万平方英尺，预计2028年竣工。

图5：市建局办公楼供应量

大埔客聚楼
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制造业表现

保持警惕

受全球贸易政策与关税问题扰乱供应链的影响，2025
年第二季度制造业增速放缓。根据新加坡采购与物流管
理学院（SIPMM）的数据，采购经理指数（PMI）从
2025年3月的50.6降至2025年6月的50.0（图6），低于
2025年4月和5月的50.0的指数。

低于50的指数表明制造业正在衰退，高于50则意味着
增长。

图6：新加坡采购经理指数（PMI）
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图 7：JTC工业租金指数租赁趋势

租金在需求旺盛的环境下小幅上涨

工业房地产租金全面走高，2025年第二季度所有工业
房地产的裕廊集团（JTC）综合租金指数环比上升
0.7%，达到111.5。相比之下，我们追踪的工业房地
产租户的租金在同一时期基本保持不变。

租赁量环比增长11.7%，在2025年第二季度达到
3,360套，主要受多用户工厂（13.8%）、单一用户工
厂（10.8%）和仓库（8.2%）的增长。相比之下，商
务园租赁量则下降15.1%。

销售趋势

稳步增长

尽管全球贸易与经济存在不确定性，2025年第二季度
工业房地产价格仍保持稳步上涨。所有工业房地产的
JTC工业房地产价格指数环比上涨1.4%，同比上涨
5.5%。价格增长主要由多用户工厂带动，其季度涨幅
达1.7%，而单一用户工厂仅增长0.4%。 

2025年第二季度交易量较上一季度有所提升。根据买
卖禁令（caveat）数据，2025年第二季度共成交461
宗工业房地产交易，较2025年第一季度的407宗增长
12.8%。

2025年第二季度工业房地产总成交额达9.282亿新元，
较2025年第一季度的7.692亿新元增长20.7%。最大
的一笔交易是位于马西岭工业区一处多用户工厂，于
2025年5月以1.352亿新元成交。该多用户工厂是丰树
工业信托在2025年第二季度剥离的三项资产之一。   
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图8：JTC工业房地产价格指数
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供应量

未来供应量将进一步增加

2025年第二季度，工业房地产总存量新增约450万平
方英尺总建筑面积。根据截至2025年6月的规划审批
情况，预计今年剩余时间内还将有300万平方英尺工
业空间竣工。在即将交付的供应中，多用户工厂空间
占27%、仓库空间占25%，其余为单一用户工厂空间
。 

展望

不确定性依然存在

随着美国90天关税暂停期的结束，制造业预计将持续
面临全球贸易的不确定性和逆风。关税逆风可能会给
工业部门带来压力，并影响整体增长。

尽管如此，新加坡经济发展局（EDB）的数据显示，
制造业未来六个月的业务前景已回升至正5%的净加
权平衡值。电子和精密工程领域的乐观情绪预计将在
未来几个月推动行业增长。
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图10：JTC历年供应与未来供应情况

出租率

净吸纳量保持正值

受新项目竣工增加的影响，2025年第二季度整体工业
房地产整体出租率从第一季度的89.0%小幅下滑至
88.8%。 

整体出租率下降主要归因于仓库和多用户工厂板块。
仓库出租率从2025年第一季度的90.5%降至88.8%，
多用户工厂出租率则从上一季度的91.3%降至91.0%
。相比之下，商务园的需求从75.9%上升至76.7%。
同样地，单一用户工厂出租率从88.6%上升至89.0%
。 

尽管净吸纳量出现小幅下滑，但仍保持在310万平方
英尺的净可租赁面积的正值水平。出租率下降主要归
因于新供应入市，包括廊集团宏茂桥工业空间 (JTC 
Space @ Ang Mo Kio)和榜鹅数码园区（Punggol 
Digital District）的最后阶段。

图9：JTC工业房地产出租率

此外，预计今年内利率将延续下行趋势。借贷成本的
降低将为商业房地产投资创造更有利的购买环境。 

今年工业空间竣工供应量可能达到约300万平方英尺
总建筑面积。新增供应或将对租金构成压力。我们预
计，2025年整体工业租金将增长1%至3%。
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国际游客到访量

旅游业保持强劲势头

2025年第二季度，国际游客到访量达400万人次，较
上一季度的430万人次下降6.6%。同比来看，访客量
增长4.0%。本季度来自中国、印尼等主要客源市场的
需求保持稳定。新加坡旅游局维持全年1,700万至
1,850万国际访客的预测，体现出对旅游业复苏的持
续信心。 

租赁趋势

零售市场保持稳定

2025年第二季度，新加坡全岛零售业出租率小幅回落
至92.9%，较上一季度的93.2%有所下降。其他城区
的降幅最为显著，出租率从92.5%降至91.5%。乌节
路/ 史各士路则略有下降，从93.2%降至93.1%。同样
，市区边缘或市郊的出租率也从93.5%小幅回落至
93.4%。尽管出现小幅下降，但市郊需求仍保持稳
定。 

2025年第二季度，受新供应量有限和稳定的旅游活动
的支撑，乌节路/ 史各士路优质一楼零售空间的租金
上涨0.5%至每平方英尺41.60新元。市区边缘或市郊
租金上涨至每平方英尺34.50新元，其他城区则录得
每平方英尺19.50新元的涨幅。 

整体租金增长主要归因于新外籍劳工监管要求实施后
，运营与人力成本的上升。租赁活动保持稳定，许多
零售商在购物中心内进行迁移。与此同时，消费者行
为的变化仍然是零售业面临的主要挑战。
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图11：国际游客到访量

图12：市建局零售出租率
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表2：瑞联零售细分市场租金

资料来源：瑞联(橙易-宜迪)研究
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Figure font

销售趋势

投资者兴趣依然强劲

上季度录得两笔引人注目的零售物业交易。星狮地产
以4,800万新元的价格与嘉华院线达成售后回租协议，
收购了义顺10（Yishun 10）影院；君杰发展有限公
司则通过政府招标，以9,000万新元获得丹戎加东大
厦。这些交易反映出投资者对零售资产和再发展机遇
的信心持续高涨。 

展望

短期租金温和上涨

上季度没有出现大型零售项目竣工。预计从2028年起
，供应量将逐步增加，其中市区边缘/市郊和其他城
区的贡献尤为显著。即将到来的供应量反映出市场对
零售需求和城市发展的长期信心，为零售商拓展新兴
市场提供了机遇。 

新加坡零售租金预计在短期内将保持温和上涨，这得
益于乌节路/ 史各士路供应有限和旅游活动的持续稳
定。然而，不断上涨的商业成本和更严格的人力监管
可能促使零售商保持谨慎，租赁活动主要集中在店铺
搬迁或缩小规模，而非开设新店。 
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图13：市建局零售供应量

表3：即将推出的大型发展项目

NLA 

‘000    ft

90

11

65

6

35

53

316

202

660

87

1,525

榜鹅数码园

资料来源：瑞联(橙易-宜迪)研究
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2022 2023 2024 Q1 2025 Q2 2025 Projection for 2025

8.6% 6.8% 3.9% 0.8% 0.8% 4% to 7%

21,890 19,044 21,950 7,261 7,261 18,000 to 22,000

12.5% 9.7% -1.9% -2.9% -2.9% 2% to 4%

7,099 6,421 6,469 3,375 3,375 7,000 to 9,000
 

8.7% 7.5% 5.1% 1.6% 1.6% 4% to 7%

14,026 11,329 14,053 3,565 3,565 10,000 to 12,000

29.7% 8.7% -1.9% 0.4% 0.4% 2% to 4%

90,291 82,268 86,476 20,409 20,409 78,000 to 82,000

资料来源：市建局、瑞联(橙易-宜迪)研究

Indicators 2022 2023 2024 Q1 2025 Q2 2025 1H 2025 Projection for 2025

Price Index (Price Change) 10.4% 4.9% 9.7% 1.6% 0.9% 2.5% 4% to 5.5%

Sales Volume (units) 27,896 26,735 28,986 6,590 7,102 13,692 27,000 to 28,000

Rental Price Change (SRX-99.co) 28.5% 10.2% 3.6% 0.1% 0.5% 0.6% 1% to 2%

HDB Rental Applications 36,166 39,138 36,673 9,662 10,066 19,728 37,000 to 38,500

指标 2022 2023 2024
2025

第一季度
2025

第二季度
2025
上半年

2025
预测

办公楼

中央商务区甲级办公楼租金 4.3% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0%至1%

市建局价格指数
（中区）

0.3% -6.0% 1.6% -0.6% -1.0% -1.6% 1%至2%

工业

JTC综合租金指数 6.9% 8.9% 3.5% 0.5% 0.7% 1.2% 1%至3%

JTC综合价格指数 7.5% 5.1% 3.5% 1.5% 1.4% 2.9% 2%至4%

零售（优质一楼零售空间）

乌节路/ 史各士路租金 5.1% 5.4% 2.7% 0.5% 0.5% 1.5% 1%至3%

其他城区租金 2.0% 1.5% 0.7% 0.0% 0.5% 0.6% 1%至2%

市区边缘/市郊租金 5.3% 3.8% 1.9% 0.4% 0.5% 1.3% 1%至2%
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