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机床行业动态研究                2014 年 09 月 27 日 

  

中性（维持） 

 

 日本机床业经历两年低迷期后，今年需求现反弹 

在经历了 2012、2013 连续两年新接订单和收入的同比下降之后，2014

年前 7 月的新接订单和行业收入分别同比实现 35.8%和 27.3%的较快增

长。日本机床业是出口外向型的产业，其国际市场收入占比在 50%以上，

近年占比更是提升至 60%以上。今年前 7 月日本的出口订单累计同比增

速 40%，快于其本土市场需求增速。 

 

中国需求成日本海外市场订单中的亮点 

在日本的海外市场中，亚洲是其最大的市场、其次是北美和欧洲。在亚

洲市场中占比最大的是中国市场，2013 年中国市场需求占亚洲总需求

的 49.6%，及至今年 7 月，来自于中国的订单占亚洲总量的 68.7%。可

见，在需求反弹最为强劲的亚洲市场中，中国市场又成为表现更为抢眼

的部分。欧洲市场的需求在今年也表现不错，总体有 42.8%的同比涨幅。

北美市场则比较平淡，只有 6.7%的同比增长。 

 

 中日机床业前 7 月表现印证中国制造业升级 

中国的制造业升级是一个长久的话题，很早即被提出，但多年以来都进

展不大。近年来由于人口红利将尽、消费升级和劳动者工作环境改善需

求日益强烈等因素，制造业升级的需求再次成为焦点。我们认为，2011

年之后的制造业需求下行将会成为行业洗牌、升级的关键节点，而目前

机床业的表现正是制造业走在升级路上的表现。 

 

 投资策略 

   在机械行业子板块配臵方面，建议选择符合制造业升级方向的标的。机

床行业是其中之一，还有自动化仪表和智能设备。 

 

 风险提示 

1、全球经济增速下降 2、制造业从中国向其他成本更低的地区转移 

 

行业研究 
 

 

市场表现 截至 2014.09.27 
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日本机床订单前 7 月回暖，印证中国制造业升级 
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一、本土、国际市场齐反弹，2014 前 7 月日本机床业订单同比增速较快 

在世界金融危机以后，日本机床业的收入和新接订单都开始出现明显回落，

但是 2010 年开始出口的快速增长让日本机床业出现回暖迹象。这一情况只维

持到了 2011 年，2012、2013 两年随着外需乏力，纵然 2013 年日本本土新接

订单已经恢复正增长，但是整体新接订单仍处于同比下降阶段。 

图表 1：日本机床业历年新接订单（百万日元）  图表 2：日本机床业销售收入（百万日元） 

 

 

 

数据来源：华融证券，JMTBA，METI 

进入 2014 年，日本机床业的新接订单额开始出现反弹，并且随着订单的

好转，机床企业的收入也逐步好转。前 7 月订单累计同比增长 35.8%。 

图表 3：日本机床业 2014 年前 7 月新接订单逐月同比  图表 4：日本机床业 2014 年前 7 月销售收入逐月同比 

 

 

 
数据来源：华融证券，JIMTBA，METI 
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由于进入 21 世纪以来，日本的机床产业都是以出口为主，从订单的结构

来看就是出口订单占比在 50%以上。金融危机以后，出口比例提升更加明显。

那么，此次日本机床业的订单复苏，出口订单逐月增速基本要高于本土订单。

但值得关注的是日本本土订单也与出口表现出同样的强势同比增长。 

图表 5：日本机床业历年新接订单结构（百万日元）  图表 6：2014 年前 7 月单月订单同比 

 

 

 
数据来源：华融证券，METI 

二、前 7 月本土订单中，车辆加工业需求增速最快、少数领域仍下降 

工业设备加工、车辆行业向来是日本的机床消费大户，此次订单反弹，车

辆加工业成为领头羊，前 7 月订单同比增长 46.9%。 

图表 7：日本本土 2014 年前 7 月机床订单分行业占比  图表 8：2014 年前 7 月各行业机床订单同比 

 

 

 
数据来源：华融证券，JIMTBA 
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工业设备加工领域是日本机床消费的第一大领域，此次订单反弹的增速虽

然比不上车辆行业，但也有同比 25.9%的增幅。与出现增长的行业相比，日本

的普通金属加工、交运设备加工、其他设备，这三个领域的机床订单同比仍在

下降。 

三、国际市场，中、欧需求反弹强劲，其他地区增长相对缓和 

从日本机床的海外市场需求来看，2014年前 7月海外订单同比增长 40%。

而从订单所在的区域来看，中国和欧洲的需求反弹较为显著，尤其是中国 2014

年 7 个月每月的同比增速都在 50%以上。 

图表 9：2014 年前 7 月日本机床来自中国订单逐月同比（%）  图表 10：2014 年前 7 月日本机床来自欧洲订单逐月同比（%） 

 

 

 
数据来源：华融证券，METI 

除了中、欧，亚洲其他国家和北美、南美地区的订单也都有同比增长。不

过增幅相对缓和。 
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图表 11：2014 年前 7 月日本机床来自北美订单逐月同比（%）  图表 12：2014 年前 7 月来自其他亚洲订单逐月同比（%） 

 

 

 
数据来源：华融证券，METI 

 

四、中日机床业 2014 年前 7 月表现印证中国制造业升级猜想 

日本机床业在 2014 年前 7 月摆脱了过去两年的低迷，其订单与收入的较

好表现与中国机床业存在着一致性。 

图表 13：我国 2014 年前 7 月金切机床产量逐月同比（%）  图表 14：我国 2014 年前 7 月数控金切机床产量逐月同比（%） 

 

 

 
数据来源：华融证券，Wind 
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虽然关于我国经济增速下行的猜想挥之不去，制造业投资增速放缓亦会传

导至设备需求和机床需求，但是我们还是可以看到制造业升级的力量正在机床

行业的缓步复苏中逐步凸显出来。 

日本的机床出口对于我国是满足中高端需求，而国内数控机床的生产亦是

满足本土制造业的升级。2014 年前 7 月，我国机床业总产量增速在缓慢提升，

同时数控机床产量的增速以将近行业总体增速近一倍的方式快速增长。所以，

我们认为中国制造业升级的猜想正在一步步被证实。 

  坚持我们对“制造业升级”这一投资逻辑的推荐。建议配臵的机械行业子

板块是“机床、自动化仪表、智能设备”。 

五、风险提示 

1、全球经济增速下降 2、制造业从中国向其他成本更低的地区转移 
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投资评级定义 

公司评级 行业评级 

强烈推荐 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数升幅在

15%以上 
看好 预期未来 6 个月内行业指数优于市场指数 5%以上 

推    荐 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数升幅在

5%到 15% 
中性 预期未来 6 个月内行业指数相对市场指数持平 

中    性 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数变动在

-5%到 5%内 
看淡 预期未来 6 个月内行业指数弱于市场指数 5%以上 

卖    出 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数跌幅在

15%以上 
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