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2019年，“一半是火焰，一半是海水”，是中
国车市的真实写照。一方面，车市依然寒意森
森，增速下滑已成定局。但寒冬似火，也淬炼出
了真金。在整体乘用车市场继续下行的2019年，
拥有强势品牌、体量较大的车企，在此轮市场调
整周期中受到的冲击相对较小，部分车企表现突
出，销量逆势上扬。引领日系增长的东风日产，
就是其中的典型。2019年，东风日产累计实现终
端零售1170278台，同比增长0.3%，1月-11月合
资非豪华品牌市场占有率10.9%，以稳健的实
力，在逆市中保持正增长态势。

成立近17年以来，东风日产不仅连续创造
产销速度，以“狼性文化”领先半步，同样也以

“稳健”的体系能力，打造了抗风险能力较强的
体系韧性。根据数据显示，东风日产历史上，
仅在2004年和2012年出现了下滑，东风日产能
够持续领跑市场，这背后的原因值得深究。

价值力驱动
东风日产可持续经营的“护城河”

回顾17年来的发展历程，东风日产始终保
持战略敏捷度，先后以“产品力”和“体系力”在
市场上赢得先机。在存量竞争时代，东风日产
再次前瞻性建立“价值力驱动”，引领企业前行。

2003年-2013年，车市黄金十年，东风日产
以产品力驱动赢得先机。凭借强大的产品矩
阵、创新的营销方式、团队的狼性文化、领先半
步的全面布局，东风日产在汽车行业高速发展
中赢得先机。

2014年-2017年，行业增速放缓，东风日产
以体系力驱动补全短板。市场从高速增长转入
微增长，东风日产提出从“快”到“稳”的经营方
向，夯实体系力，强基聚力，实现高质量跨越。

2018年至今，车市进入深度调整期，市场持
续下滑，技术迅速更迭，产业生态重构，几近弱
冠之年的东风日产，在产品力和体系力之上，以
价值力构筑企业发展的最强“护城河”，以期突
破产业周期规律的限制，实现可持续增长。

在营销和管理学界，流传着一种说法：“一
流企业卖价值观，二流企业卖服务，三流企业
卖产品。”东风日产希望通过输出价值观占领
消费者心智，驱动企业可持续经营。

“价值力是东风日产定力的核心所在，是清
晰的战略、洞察和远见，是难以被撼动的共识，是
强有力的信仰体系，能够让企业保持不走偏。”东
风日产乘用车公司党委书记赵书良表示。

其次，价值力是能让东风日产走得更远的
牵引力。产品和技术代表着“法与术”，容易被
复制、被赶超，目前汽车面临的产品、技术同质
化现象严重便是明证之一；而价值力则是“道
与谋”层面的竞争力，代表了一个企业的顶层

设计，是难以被模仿和复制的独特核心能力。
再者，价值力是对东风日产16年来所形成

的产品力驱动、体系力驱动的巩固，在产品力和
体系力之上，又反过来指引产品力和体系力的
构建，让产品更强大，体系更“御寒”。很显然，
唯有内功深厚、心智成熟的企业方可谈价值力。

“越是动荡不安的时期，越需要价值力的
牵引，越需要定力。”东风日产乘用车公司副总
经理陈昊表示，无论顺境逆境，价值力都能带
领东风日产独立于喧嚣之外，摒除浮躁短视、
杀鸡取卵的行为，保持定力，踏准节奏，始终坚
定地沿着正确方向前行。繁荣时遥遥领先，萧
条时也能照渡难关，勇往直前。

坚持三个尊重
回归原点决胜车市

“小胜靠智，大胜靠德，常胜靠和。企业生
存发展的核心竞争力是尊重市场、尊重客户、
尊重合作伙伴，不断夯实全价值链体系实力，
始终保持引领，这是市场动荡时期，东风日产
作为一个主流合资车企的责任与担当。”陈昊
如此诠释东风日产的价值力。

东风日产“价值力”的第一要素是“尊重”，即
尊重市场、尊重客户、尊重合作伙伴。身处汽车
大变局时代，东风日产依然稳健发展，其根本在
于守正，在于始终坚持“三个尊重”，坚持越是在
外界不确定的情况下，越要寻求自身的确定性，
外界越是不可测，就越要回归客户、回归原点。

尊重市场，敬畏市场，才能真正引领趋势，抢

占风口。去年，当众多车企还在忙于应对国六标
准时，东风日产已经未雨绸缪，提前布局，顺利完
成从国五到国六b的切换，率先打赢国六攻坚战；
并且坚持“客户至上”原则，对国六b主力车型维
持官方售价不变，极大地提高了市场竞争力。

尊重客户，全价值链深刻践行“以客户为
中心”的理念，对东风日产来说，是重要且必须
长期坚守的课题和目标。

“我们需要在做任何事情时都将客户放在
心中，从车的概念、生产，到车的上市、销售以
及售后等等。客户应该是指引我们公司做出
每一个决定的人。”东风日产乘用车公司总经
理安东尼·巴瑟斯表示。

2019年以来，针对政策调整，东风日产预
判趋势，及时应对。如积极响应国家“三包”政
策，发布“品质无忧承诺”，成为业内率先作出

“7天包换”承诺的合资车企；针对汽车下乡、减
税等政策，推出一系列补贴、金融、置换等举
措，为消费者创造更高价值。

此外，东风日产在2019年实现感心服务升
级，累计开展2200站“感心专线”、免费提供维修
代步车服务等，让消费者更贴心、更无忧。国庆
期间，开启感心公路活动，覆盖全国288条公路，
460个站点，为所有品牌车主免费提供8项车辆
安全检测，让每位在途车主感到安心、放心。

从2019年起，东风日产把6月16日的厂庆
日升级为面向广大车主家人的NISSAN FAMI⁃
LY DAY车主家庭日，以初心，筑美好，用行动
阐释“以用户为中心”的初心。另外，东风日产
还将服务贯穿消费者的整个用车周期，在行业

内敢为人先，为客户提供5年10次基础保养及5
年/15万公里整车保修服务。

尊重合作伙伴，是东风日产“上下同欲者
胜”经营哲学的具体体现之一。作为风雨同舟
的命运共同体，东风日产充分尊重经销商合作
伙伴。在激烈竞争的市场环境下，东风日产不
遗余力地对经销商伙伴提供帮扶和支持，从人
才培养入手，深化到行业各个末端，构建系统
的合作伙伴管理体系，改善经销商管理水平，
提升经销商收益能力。

除人才培养外，东风日产还通过建立经销商
能力诊断、风险管理、收益提升、售后管理提升等
一整套管理系统，将经销商收益纳入内部考核
KPI，增强与经销商共同进行体系作战的能力。

始终保持引领
自我创变跨越关山

引领，是东风日产“价值力”的第二要素。
在回归原点、坚持尊重的基础上，东风日产不
断创变、自我进化，在不确定时代中领势先行。

国内汽车行业经过多年飞速发展，基本已
经进入成熟稳定期。东风日产要找到带领企
业二次腾飞的“第二增长曲线”，才能实现企业
的永续增长。

“著名经济学家熊彼特说过：无论把多少
辆马车相连接，都不能造出一辆火车，只有当
你放弃马车，跳上火车，才能获得十倍的速
度。东风日产要实现二次增长，就需要自我革
命的勇气和转型升级的决绝，‘放弃马车，跳上

火车’，对东风日产而言，就是要敢于去‘越关
山’。”陈昊表示，东风日产要保持引领，就必须
要有敢于创变，跨越关山的勇气。

技术创新是东风日产实现引领的最重磅
武器。东风日产积极拥抱变化，以日产智行为
核心，不断朝智能化、电动化、网联化、共享化、
轻量化前进。其中，作为日产智行核心技术之
一的ProPILOT超智驾，在第七代天籁、全新奇
骏主力车型上搭载，推动汽车智能化进程，让
更多消费者享受到智能化的用车体验。

在导入前沿科技的同时，东风日产坚持自
主研发。2019年，东风日产打造的中国主流合
资车企首个拥有自主知识产权的车联系统，已
经搭载在东风日产及东风启辰的核心车型
上。截至2019年12月底，已有140万辆日产及
启辰品牌车型实现智能网联。去年10月份，东
风日产正式成立新技术研究院（深圳），成为推
动全产业链创新与升级的新引擎。与此同时，
东风日产在智造品质、商业模式和数字化转型
等领域均走在行业前列。

践行社会责任
共创价值共谋福祉

在不断谋求发展的同时，东风日产始终不
忘坚持“共创价值、共谋福祉”的企业使命，积
极履行企业社会责任，传递企业品牌温度。“责
任”是东风日产“价值力”的第三大要义。

2019年，正是东风日产实践企业公民战略十
周年，在安全、环保、教育等公益事业上，东风日产
不断前行。在教育上，2019年，东风日产将目光投
向乡村儿童阅读推广，携手中国社会福利基金会、
南方周末正式启动“阳光关爱·i读计划”，从11月份
至12月份，覆盖甘肃、贵州、广西、陕西4省4所乡村
小学。截止目前，“阳光关爱”项目活动已持续11
年走进乡村，累计为近85万师生带去精神与物质
上的扶助。此外，由东风日产联合凤凰网推出的

“寻找未知的自己”第五季，聚焦初心，启发青年一
代关注初心与梦想，助力青年群体探寻未知。

车市“寒冬”，考验的不仅是车企的积累，
更是坚守的定力和创变的勇气。展望2020年，
东风日产将以“定”作为抵御风浪的姿态，以

“价值力”锻造激流勇进的底气，修炼以“尊
重”、“引领”、“责任”为核心的企业基本价值
观，回归初心，笃行不怠，为消费者带来更自
信、更兴奋、更互联的人·车·生活。

“尽管未来可能依然是下滑的趋势，我们依
然经历着彻骨的寒冬，我们相信，所有我们过往
所战胜的困难，都将成为我们前行的基石。我
们相信，伟大的企业都是冬天的孩子，因为每一
个冬天的句点，都将是春暖花开。”谈到未来，东
风日产副总经理陈昊始终满怀信心。 （CIS）

东风日产守定前行东风日产守定前行 以价值力引领企业发展以价值力引领企业发展

本报记者 龚梦泽

作为美国有史以来最值钱的汽车
公司，在过去半年时间里，特斯拉股价
累计涨幅已超过 200%。在超过通用汽
车和福特汽车两家市值总和后，特斯拉
如今的市值梦想直指1000亿美元大关。

《证券日报》记者注意到，根据2018
年 3月 21日在特斯拉特别股东大会上
批准的马斯克未来十年的薪酬方案，马
斯克目前没有任何现金工资及奖励，其
薪酬与特斯拉市值和经营业绩直接挂
钩，约为2030万股股票期权，占2018年
1月19日流通股的约12%。

这意味着，如果特斯拉的市值能超
过 1000 亿美元，且持续的时间满足要
求，马斯克就能够获得约 169万股的股
票奖励，按市值达到1000亿美元所需要
的 575美元的股价计算，股票奖励价值
高达约批注 9.72亿美元。截至 1月 16
日，特斯拉股价报收518.5美元，总市值
达到 935亿美元，距离千亿美元市值仅
一步之遥。

对此，恒大集团首席经济学家任泽
平表示，当“硅谷基因”遇到“中国速
度”，促成了特斯拉市值一路突破900亿

美元。同时他预测，2030年特斯拉年销
量将达到 300万辆，海外市场营收占比
将超过50%。

马斯克9.72亿美元股票
奖励有望入账

《证券日报》记者翻阅薪酬方案显
示，特斯拉市值方面的要求总共分为12
个层级，第一级为 1000亿美元，后面每
一级增加500亿美元，最高为6500亿美
元；经营业绩方面分为营收和息税折旧
摊销前利润两个方面，每一方面均有 8
个层级，营收方面最低为200亿美元，利
润方面最低为15亿美元。

记者发现，在特斯拉市值达到每一
层级的要求之后，经营业绩中的16项要
求只需达到一项，马斯克就能获得约
169万股的股票奖励。但经营业绩中的
16 项要求，每一项只能与市值匹配一
次。

结合特斯拉财报数据显示，2019年
特斯拉营业收入为214.61亿美元，已经
超过了激励方案中200亿美元的最低要
求。而随着上海超级工厂完成投产交
付，今年特斯拉产量、交付量乃至200亿

美元营收创新高几无悬念。因此马斯
克获得股票奖励唯一的待达标条件即
为公司市值。

“马斯克比任何时候都接近这一约
定目标。”资深汽车分析师林示对记者
表示，千亿美元市值意味着每股价值约
575美元，多重利好下可能一个交易日
不到10%的涨幅即可实现。

特斯拉亟待深入
开拓中国市场

2020年开年，利好因素使二级市场
对特斯拉的乐观情绪积聚。然而，回顾
特斯拉从2003年创立至今，曾数次濒临
破产。而身为争议性人物，针对马斯克
的空头名单更是堪称华尔街的“银河战
舰”，这其中包括全球最大空头对冲基
金 Kynikos Associates、绿光资本、摩根
凯瑞资本管理公司等。

2017年7月份，特斯拉首辆Model 3
下线，严重产能不足使既定的年底周产
5000台目标落空。为此，先是穆迪调低
了特斯拉的信用评级，随后高盛更是直
接在研报中建议客户抛售特斯拉股票。

2018年 8月份，困扰特斯拉已久的

Model 3产能爬坡仍难以解决，马斯克
甚至因此声泪俱下；2019年上半年，受
私有化风波、关店裁员、高管动荡等一
系列不利因素影响，特斯拉股价从年初
最高时的 350美元急转直下，一度探底
至年中的177美元。

转折点出现在了 2019 年 10 月 24
日，随着特斯拉宣布公司第三季度实现
盈利 1.43亿美元，超出华尔街预期，之
后在短短三个月时间里，公司股价实现
翻番。而在随后股价暴涨的几个月里，
特斯拉的利好消息几乎都来自于中国。

2020年 1月 3日，特斯拉宣布国产
Model 3基础车价补贴后售价29.905万
元；1月 7日，特斯拉在上海超级工厂首
次向社会用户交付中国制造Model 3，
并宣布启动中国制造Model Y项目。

需要指出的是，作为中国第一家外
商独资的车企，特斯拉累计获得超过
130亿元人民币的低息贷款，并且在政
策上获得了“国民级”待遇，包括免购置
税和政府补贴。任泽平表示，Model 3
在美国市场已经成为现象级的产品，当
务之急在于凭借自建工厂和低价政策
将成功复制到中国市场，并着手推进
Model Y以满足SUV用户的需求。

中国市场助攻特斯拉千亿美元市值梦想
马斯克9.72亿美元薪酬奖励有望入账 本报记者 谢若琳

上市五年后，途牛仍然没有扭转
业绩亏损的局面。日前，途牛公告
称，公司首席技术官（CTO）陈世宏卸
任，但未公布继任者。与此同时，《证
券日报》记者获悉途牛正在经历优化
裁员，疑似存在末位淘汰的可能。

对此，途牛方面回复称，CTO调
整是公司内部决定，确实是有公司人
员的优化，并非末位淘汰，是根据公
司发展和业务需求作出的综合考量。

股价新低

2014 年 途 牛 赴 美 上 市 ，趁 着
OTA的热潮，风头一时无两，当时途
牛创始人兼CEO于敦德在接受记者
采访时表示，中长期实现盈利不是
问题，与携程的关系将更加差异互
补，共同将中国在线旅游市场份额
的蛋糕扩大，预计行业能够实现如
欧美同行千亿美元市值的目标。上
市首日，途牛收盘每股 10.07美元，
当日涨幅11.89%。

近六年后，途牛非但没有实现盈
利难题，还掉出了OTA行业第一梯队。

从业绩方面来看，Wind 数据
显 示 ，2014 年 -2018 年 及 2019 年
前三季度，途牛实现总营业收入
分 别 为 人 民 币 35.35 亿 元 、76.45
亿 元 、105.48 亿 元 、21.92 亿 元 、
22.4 亿 元 及 18.3 亿 元 ；实 现 营 业
利润分别为：-4.8 亿元、-14.67 亿
元、-25.42 亿元、-9.05 亿元、-4.06
亿元及-4.52 亿元；实现净利润分
别为-4.48亿元、-14.59亿元、-24.27亿
元、-7.67 亿元、-1.86 亿元及-3.29
亿元。

可以说，2019 年前三季度的营
业收入，甚至比不上六年前的水平，
而亏损却与当年相差不大。另一方
面，途牛股价跌跌不休，不断刷新最
低纪录。

2019年 12月 10日，公司股价盘
中触及 2.18美元/股，为上市以来历
史最低位。以截至 1月 15日，途牛
收盘价2.4美元/股来看，公司总市值

2.95 亿美元。根据 wind 数据，途牛
上市首日市值 4.89亿美元，近六年
的时间里市值缩水近40%。

相较之下，1月15日携程网市值
221亿美元，将途牛远远甩在身后。

优化裁员

现 实 方 面 ，途 牛 开 始 优 化 裁
员 。 有 知 情 人 士 告 诉 记 者 ，从
2019 年 11 月份开始，途牛南京总
部部分业务线裁撤，公司按照部
门划分裁员，南京已经走了一大
批员工。对此，记者向途牛核实这
一说法，对方表示，确有裁员计划，
是根据公司发展和业务需求作出的
综合考量，由于公司总部在南京，主
要团队也都集中在南京，因此被优
化的员工大多是南京地区的。

另一方面，途牛高层也做出调
整。陈世宏被调离，目前尚无人接棒
CTO。实际上，在陈世宏卸任CTO之
前，业内就有传言称他将离开途牛。
但是根据最新公告，陈世宏将继续留
任途牛，出任负责酒店业务副总裁。

途牛公关部门透露，此次陈世宏
的职位变动是公司内部的决定。不过，
业界传言，陈世宏被调职是由于业绩未
能达标，途牛方面否认了这一猜测。

公开资料显示，陈世宏于 2011
年加入途牛，曾负责交通产品项目；
2018年1月份，途牛任命陈世宏为首
席技术官，分管途牛研发、网站无线
及酒店事业部。天眼查信息显示，
陈世宏还是天津途牛科技有限公司
的法定代表人、经理及执行董事。
同时还担任途牛子公司天津马可集
市电子商务有限公司法定代表人和
执行董事。

历史惊人的相似，两年前，途牛
也曾经历过一轮高管大换血。2017
年11月份，途牛宣布上市后首次实现
单季度盈利，同时公司前总裁兼COO
严海锋、CFO杨嘉宏离职。严海锋在
朋友圈发布消息称，选择在途牛实现
盈利后辞职，开启人生第三次创业成
立互联网创业公司。然而严海锋离
开后，途牛再次陷入亏损的境遇。

连亏六年股价屡创新低
途牛市值与携程差距拉大

本报见习记者 王 君

1月16日，维他奶国际（以下简称维
他奶）发布公告称，公司董事会注意到
Valiant Varriors 于 2020年 1月 16日发
表的市场研究报告载有关于集团的若干
指控，董事会强烈否认该报告所载的指
控，并认为指控并不准确及具误导性。

1 月 16 日上午，沽空机构 Valiant
Varriors发布指控报告称，维他奶管理
层隐瞒诸多事实。为了在财报上体现
高毛利率，维他奶严重夸大在中国内地
和澳大利亚的利润和资本支出，同时低
报了成本上浮的影响。公司在财报中

的数字与其在中国内地和澳大利亚提
交的官方数据严重不符。

该报告称，由于原料成本上升，维
他奶的主要竞争对手统一、康师傅的利
润率都有所下降。经核实，包装成本和
劳动力成本确实大幅上升，然而，维他
奶的公开数据显示，这些成本的上升对
公司的利润率几乎没有影响。而且维
他奶公布的毛利润反升至50%以上，远
高于行业平均的35%。

同时，该报告认为，维他奶财报与
政府数据不符的行为，也被维他奶应用
在资本支出和固定资产上。从 2018财
年到 2019财年，资本支出从 4.28亿港

元 飙 升 至 9.86 亿 港 元 ，增 幅 高 达
130%。从年报来看，这些费用大部分
被投资到中国内地。根据财报，维他奶
2017年新增资本支出2.14亿元人民币，
2018年为 6.89亿元。而工商局数据显
示，维他奶2017年、2018年的支出分别
仅为4590万元、1.75亿元。

该报告还称，根据维他奶在工商局
的数据，估算出其真实的营业利润增长
率仅为2.9%，不足财报公布的34.2%的
十分之一；认为维他奶的估值显然应该
远低于主要竞争对手，股价只值 10港
元/股，比目前价格要下调65%。

受上述报告影响，昨日维他奶股价

一度低至 26港元/股。上午 10时 30分
后股价开始回升，随后，维他奶发表澄
清公告，股价一路坚挺，截止下午港股
收盘，维他奶报收 29.250 港元/股，涨
5.60%，总市值311.15亿港元。

香颂资本执行董事沈萌对《证券日
报》记者表示，做空机构的理由是维他
奶超出行业平均的数据，如果维他奶国
际无法解释其中的理由或者维他奶胜
过竞争对手的优势，那么做空的结论就
可能会被投资者接受。

就针对沽空机构指控的具体回应及
时间，《证券日报》记者致信维他奶相关
负责人，但是截止发稿前并未收到回复。

被沽空机构质疑财务造假
维他奶否认并称其具误导性


