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本文仅在今日头条发布，谢绝转载。

日产汽车于11月6日发布消息，将以970亿日元（折合人民币45亿元）的价格，出售位于

神奈川县横滨市的总部大楼，出售后将以租借的形式继续使用。

本次交易将由KJR Management(美国私募巨头KkrCo.旗下的日本房地产子公司)主导，预

计12月份完成，敏实集团为主要出资方之一。敏实集团是一家生产汽车零件的中国公司，在

港交所上市。

表面上看是卖大楼，实际上是一种融资行为。继续租回来使用的操作叫融资租赁，可以

大幅缓解日产的现金流。



最新财报显示，2025年7-9月，日产在全球的总销量约77.3万辆，同比下降4.5%。其中，中

国区销量约15.8万辆，同比下降8.1%；日本地区销量下降至9.8万辆，同比跌幅达到20.8%；

北美地区销量约31.9万辆，同比增幅为6.7%；欧洲地区销量下降至7.2万辆，同比跌幅

为10.6%；其他地区销量同比下降6.3%。

为了降低成本，日产计划全球裁员2万人（占总员工人数15%）、关闭7家工厂。



作为曾经最受欢迎的日系品牌之一，如今受到国产新能源车的剧烈冲击，日产在中国的

销量也每况日下。

日产在中国的合作伙伴是东风股份，二者合资的东风日产，今年4月份刚刚发布了一款

新车，叫N7。

日产N7最低售价：11.99万起图片参数配置询底价懂车分4.09懂车实测空间·性能等车友

圈3.1万车友热议二手车10.49万起 | 16辆

截止9月份，该车型累计销量超过3.6万辆，单月最高销量超过7000辆，成为最受欢迎的

合资品牌新能源车型之一。

这款车型的特别之处，是“源自中国，面向世界”。日产希望这款车能扭转公司在全球

市场的颓势，并和东风成立了一家合资整车进出口公司，面向海外市场出口N7。

时代变了，中国从合资品牌倾销的市场，变成了合资品牌出海的生产基地。



从某种意义上讲，背靠中国新能源车产业链的东风日产，是日产重新崛起的希望。

一、东风股份在压力中转型

只不过，作为合资方，东风汽车集团近年来的经营压力也非常大。在合资品牌“跌落”

后，公司的自主品牌销量并没有迅速承接，甚至在2024年出现亏损。

东风集团没有整体上市，其自主品牌部分东风股份在A股上市，以生产商用车为主。

刚刚发布的2025年三季报显示，东风股份2025年前三季度营收同比下滑12.13%至70.11

亿元，归母净利润却实现188.57%的大幅增长，从2024年同期的亏损1.15亿元转为盈利1.02

亿元。
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表面上看是公司的经营质量得到了改善，事实上公司扣费净利润依然亏损（同比略有收

窄）。

利润的主要来源是政府补助和出售资产带来的收益，这种高度依赖非经常性损益的盈利

模式具有明显的不可持续性，一旦政策调整或资产处置减少，公司盈利能力将面临严峻考验。

东风股份在2025年提出"油电并举"发展战略，计划投放18款车型，包括途逸纯电车型、

搭载东风康明斯发动机全新车型以及大电量的纯电车型。然而，从当前公开信息看，这些新

能源车型尚未形成有效市场竞争力。

公司刚刚发布的10月产销快报显示，新能源车前十个月总计只有1.6万辆（N7属于东风

日产，东风日产属于合资公司，不属于上市部分），公司的主要产品依然以燃油车尤其是轻

型货车为主。

由此可见，公司面向新能源车的转型，并不顺利。

二、捉襟见肘的现金流

结合公司历年财报，经营性现金流量净额总体欠佳。
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2025年前三季度，公司经营活动产生的现金流量净额为-2.58亿元，虽较2024年同期

的-23.14亿元大幅改善88.85%，但仍为负值，表明主公司核心务回款不佳。

当然了，这种情况在商用车行业具有一定普遍性，只不过东风股份的改善幅度远低于部

分同行（如福田汽车表现较好，中国重汽表现较差）。

和现金流相辅相成的指标，是资产负债表的应收账款。
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三季报显示，公司应收账款为32.25亿元，虽较上年同期的36.38亿元下降11.34%，但应



收账款/利润比率高达11058.9%，远超行业平均水平。

应收账款的高企，容易导致巨额的坏账，从而进一步吞噬公司的利润。

三、商用车的未来

星空君常说，对于中国的汽车行业来说，国内卷不动，就去海外卷。

2025年，中国商用车出口市场增长显著，上半年出口50.1万辆，同比增长10.5%。

但东风股份在出口业务方面表现平平，2024年全年出口销量仅2万辆，2025年13.1万辆

的销量目标中，未明确具体的出口数量。相比之下，集团其他子公司的新能源车型（如纳

米01(图片|配置|询价)）已在东南亚市场取得突破，出口超1.2万辆，东风股份的出口业务

未能充分参与集团全球化战略。

在乘用车大规模转向新能源车的时候，新能源商用车成为行业最大亮点，纯电动轻卡表

现尤为突出，2025年1-9月累计销售约11.3万辆，市场份额约为92.55% 15 。市场呈现明显

的"三足鼎立"格局——燃油、燃气、新能源并存，但新能源渗透率正加速提升。

东风股份虽然在这方面投入了大量的资源，但目前看效果并不明显。

结合公司之前发布的车型数据（途逸纯电子品牌），其新能源车型技术参数（如续航里

程）未达2025年国家补贴政策要求，可能无法享受政策红利，导致市场份额进一步下滑。

作为东风集团的重要成员之一，东风股份近期的发展似乎被集团边缘化。东风集团2025

年提出整体销量重回300万辆台阶，新能源汽车销量目标100万辆，海外出口目标50万辆。然

而，东风集团将新能源资源集中于高端品牌（岚图、猛士）和乘用车领域，而东风股份作为

商用车（货车为主）平台，未被纳入核心资源池。
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