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美国关税大棒下，日系车企承受了最多的压力。

11月，日系车企相继发布了今年第3季度（2026财年第2季度）报表及半年报。日系三强

丰田、本田、日产集体陷入盈利困境，营业利润下滑成为共态，丰田、本田双双预测全年营

业利润下降，日产则维持预计全年经营亏损2 750亿日元，并发出“所有地区销量都将下

滑”的警告。

“关税影响已成为‘新常态’，预计短期内仍将持续。”本田副社长贝原典也表示。多

个日本车企在4–9月财报说明会及记者会上强调了对美国关税影响的深切忧虑。



01 持续恶化的财务状况

作为全球最大的汽车制造商，三强之中，丰田的情况最好，但也没能独善其身。第3季

度，丰田营收为12.38万亿日元，同比上升8%，归母净利润为9 320亿日元，同比大增62%。

但归母净利润的增长主要归于非经营性因素的收入增长，如投资收益、资产处置收益等。在

业务层面，丰田第3季度的营业利润为8 395亿日元，相比于去年同期的1.16万亿日元骤

降27%，也低于此前分析师预期的8 631亿日元。

值得一提的是，丰田已连续2个季度出现了营业利润的下滑。上个季度，丰田的营业利

润为1.17万亿日元，同比下降10.9%。2025年4月-9月，丰田营业利润合计为2万亿日元，相

比去年同期下降了18.6%。

丰田预计，截至2026年3月的财年营业利润将达到3.4万亿日元，尽管高于公司此前预测

的3.2万亿日元，但仍低于市场预期的3.9万亿日元，较上一财年数据也有明显差距。预期发

布当日，丰田日股股价一度下跌超5%，创下自今年4月以来的最大跌幅。

丰田这个“老大”都在承压，其他的日系车企的日子则更不好过。
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本田的财务状况可以称得上令人担忧。第3季度，本田营收约5 292.34亿日元，同比微



降约1.8%，但营业利润则同比大幅下降25%至1 939.7亿日元。

多个财务指标都在恶化。2025年4月-9月，本田的归母净利润为3 118亿日元，同比减

少1 828亿日元，下降了37%；每股收益为76.3日元，同比减少26.95日元。

更重要的是，在摩托车业务营业利润达到3 682亿日元的同时，本田的汽车业务录得营

业亏损730亿日元，严重拖累整体业绩。

在汽车业务连续2个季度的亏损下，本田大幅下调了盈利预期，预计截至2026年3月的财

年营业利润为5 500亿日元，远低于此前预测的7 000亿日元，也低于分析师普遍预期的8 690

亿日元。预期公布后，本田股价下跌5.2%，为9月29日以来最大跌幅。

日产则依然深陷亏损的泥潭中，复兴之路坎坷。第3季度，日产营收为2.8万亿日元，同

比微降3.8%，归母净利润为亏损1 062亿日元，亏损规模较去年同期扩大了968亿日元。

值得一提的是，本季度营业利润的表现有所回暖，第3季度的营业利润为515亿日元，同

比大幅增长61%，实现扭亏为盈。

但日产仍维持了此前发布的财务预期，预计截至2026年3月的当前财年中，其全财年营

业亏损为2 750亿日元，全年全球汽车销量为325万辆。在预测中，所有地区的销量都将下降。

消息放出后，日产日股下跌6.1%，今年累计跌幅扩大至27%。

日产正面临着20余年来最严重的危机，2024年4月以来，其累计净亏损已达8 928亿日元。高

层在接受采访时甚至表示，日产手头的现金流仅够周转12-14个月。

为了在亏损中求生，日产甚至不得不卖掉总部。11月6日，日产宣布以970亿日元的对价

向敏实集团出售其位于日本横滨的全球总部大楼及土地。

02 两大市场的巨变

几家车企的财报中，不约而同地提到了美国的关税政策带来的影响，这也是压垮日系车

企利润的关键外部因素。

2025年4月，美国对日本汽车加征25%关税，将税率从2.5%上调至27.5%，虽后续于9月4

日降至15%，但仍较原本的2.5%大幅度提升。

并且，在4-9月的上半年周期内，绝大多数时间日系车企都承受着27.5%的高额关税。关

税政策的反复不定也加剧了日系车企在美的经营不确定性。

美国市场一直是日系车最重要的海外市场。从市场份额来看，2024年美国轻型车总销量

为1 603.5万辆，6家主要日系车企（丰田、本田、日产、马自达、斯巴鲁、三菱）的总销量

达595.76万辆，占市场份额的37.1%。在美国市场，日系车企是仅次于美系车企的重要参与

者；对日系车企自身而言，其在美国的市场份额也远高于中国、欧洲等市场。



从营收贡献来看，北美市场也是日系车企的主要销售额贡献者。2025财年（2024年4

月-2025年3月），丰田全球营收48.04万亿日元，其中北美市场贡献了约19.21万亿日元，占

总营收的约40%；本田与日产的北美市场更是分别贡献了总营收的52.15%和52.3%。

因此，美国的高额关税对日系车企带来的影响是极其严重的。

据《日本经济新闻》统计，受美国关税影响，日本七大汽车制造商（丰田、本田、日产、铃

木、三菱、马自达、斯巴鲁）合计损失规模高达约1.5万亿日元。这也是5年来首次出现所有

企业在该半年度期间净利润集体下滑的情况。

《日本经济新闻》预计，整个2026财年（截至2026年3月），关税带来的总冲击将达到

约2.5万亿日元。

为在美国市场维持价格竞争力，日系车企大多选择自行承担关税损失，而非加价。在4

月的关税政策宣布后，日本银行（央行）发布的5月企业物价指数显示，按合同货币计算，

日本对北美乘用车出口价格指数同比大跌18.9%，降至87.3。该价格指数不包含关税。这说

明，日系车企调低了对美出口价格，以维持优势。这也进一步增加了企业的盈利压力。

从刚刚发布的财报来看，2025年4月-9月，尽管丰田在北美市场的销量增长了18.5万台，但

其营业利润由正转负，下降了2 622亿日元，共录得1 341亿日元的营业亏损。北美市场也是

其全部5个市场中唯一产生营业亏损的市场。

丰田各地区营收数据 图源：财报

更糟糕的是，在美国市场持续承压的同时，中国市场也在失守。乘联会数据显示，2025

年9月，日系品牌在华市场份额下降至11.6%，较巅峰时期2020年的24.1%已经腰斩。

新能源汽车当道，日系车主打的省油优势变得荡然无存。同时，由于其转型较慢，在智

能化体验方面也落后于国产车企，日系车开始给人以“老旧”的印象。

本田执行副总裁海原纪哉（Noriya Kaihara）坦言：“我们的产品缺乏成本竞争力，而

且当其他公司都已具备自动驾驶技术时，我们却没有。”

中国是本田的重要市场，但其销量却在持续下滑。2025年10月，本田中国终端汽车销量

为5.99万辆，同比下滑20.6%；1-10月累计销量52.77万辆，同比降幅达20.5%。按此趋势，

本年本田在华销量极有可能创下新低。

产品力不足是主要的问题。此前本田为转型推出了东风本田S7、广汽本田P7，但二者在

电动化、智能化配置方面与国产车企的新能源车型都拉开了明显的差距，频频被网友吐

槽“高价低配”。目前，S7月销量不足百辆，P7月销量不足200辆。

在新能源转型受阻的同时，本田曾经的爆款车型飞度、思域和雅阁也处于萎缩状态，难

以继续支撑销量。



日产在中国市场的销量也在连年下滑，从2018年巅峰时期的156万台暴跌至2024年

的69.66万台。尽管今年6月以来日产销量止跌回升，但仍高度依赖轩逸、天籁、逍客等燃油

老车型。9月，日产中国区销量约6.78万台，轩逸就贡献了超3.3万台。

同时，曾被寄予厚望的东风日产N7的销量回落，9月环比下跌37%，销量为6 410台，10

月的销量也维持在相近的6 540台。

相较于另外2家企业，丰田在华的情况要乐观一些。尽管面对本土品牌的崛起，2025

年4-9月，丰田在华销量依然逆势增长6%，其在华合并子公司的营业利润也上升了132亿日元，

达到1 222亿日元。10月，其新能源车型广汽丰田铂智3X的销量超过了1万台。

但从整体产品阵容来说，丰田的纯电车型仍很有限，目前仅有5款。在接下来的新能源

竞争中，丰田仍面临着不小的压力。

在美国市场和中国市场的压力之外，日系车企在东南亚市场也不再风光。普华永道数据

显示，2025年上半年，丰田、本田和日产在东南亚六大主要市场的份额已降至62%，相比于

曾经80%以上的绝对统治力，其市场份额正在被中国车企蚕食。

“丰田在纯电动车型方面产品线仍较有限，这可能使其在欧洲和东南亚市场更容易受到

中国电动车企的竞争冲击。”Counterpoint Research副董事丽兹·李（Liz Lee）表示。

03 电动化与印度市场

电动化一直是日系车企的重点与难点。

2021年到2022年，3家企业相继发布了电动化战略，布局并不算晚。但多年来，其新能

源转型却并不顺利。以本田为例，随着烨S7、P7的接连失败，本田将2030年电动车占其全球

销量30%的目标下调为20%，并削减了研发投入。目前，本田在华销量中新能源占比不足1%。
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本田烨系列 图源：官方

同时，本田已无限期推迟面向中国市场的烨系列纯电动车的后续发布计划。原定于截

至2025年12月亮相的烨系列GT车型也因此搁置。本田方表示，未来的很长一段时间内，混动

将成为主攻方向。

丰田和日产的情况要稍好一些，但其新能源销量占比也不足5%。其中，日产主要依赖N7

这一款车型的销量，并在近期乘胜追击，推出了N6。N7与N6都是由中国团队主导研发的车型。

丰田也在中国实行了RCE（中国首席工程师）制度，赋予中国团队充分自主权，铂智3X

即为这一制度下的首款作品。

此外，去年年底以来，丰田、本田、日产相继与Momenta在智能驾驶方面达成合作。此



外，最近发布的广汽丰田铂智7搭载了华为的鸿蒙座舱。可以看到，日系车企开始愈发地借

助中国企业的力量转型。

同时，在曾经的主要市场表现不佳的情况下，日系车企将目光集体投向了印度。这也是

一个合乎逻辑的选择——此前退出中国市场的铃木就将重心转移到了印度市场。一方面，印

度市场增长空间巨大，另一方面，价格实惠且小型的日系车也很契合印度市场的消费者偏好。

最重要的是，印度对中国车企设置了无形的门槛，上汽、比亚迪等企业纷纷折戟，这可

以让日系车企避开东南亚国家那样激烈的竞争。

丰田已计划投资超30亿美元扩建印度南部工厂，2030年前还将于马哈拉施特拉邦建设新

厂，将其在印度的年产量突破100万辆，市场份额提升至10%。

本田更将印度列为其全球3大汽车市场之一，并推出首款从策划阶段就以印度为轴心打

造的全球战略车型Honda 0 α。

曾经的中美两大市场都迎来巨变，“躺着赚钱”的时期已经过去。要想延续过去的繁荣，日

系车企不得不做出改变。
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