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[Table_Main] 
研发费用税前扣除比例提高，利好自主可控、

科技创新产业 

增持（维持） 

事件：9 月 21 日，财政部、税务总局和科技部联合下发《关于提高研究开

发费用税前加计扣除比例的通知》，企业开展研发活动中实际发生的研发

费用，未形成无形资产计入当期损益的，在按规定据实扣除的基础上，在

2018 年 1 月 1 日至 2020 年 12 月 31 日期间，再按照实际发生额的 75%在

税前加计扣除；形成无形资产的，在上述期间按照无形资产成本的 175%

在税前摊销。 

投资要点： 

 企业研发税收优惠力度加强，范围全面扩大。 

1）对比 2015 年 11 月出台的研究开发费用税前加计扣除政策，本次政
策在抵扣比例方面有较大幅度提升，从 50%提升至 75%，对于研发型
企业将迎来实质性税收优惠。 

2）对比 2017 年 5 月出台的研究开发费用税前加计扣除政策，本次政策
适用企业范围全面扩大，由科技中小企业扩大至所有企业，政策执行时
间延长：从 2018 年 1 月 1 日至 2020 年 12 月 31 日。（原科技中小企业
定义为：职工总数不超过 500 人、年销售收入不超过 2 亿元、资产总额
不超过 2 亿元。） 

 

 机械行业整体少缴纳所得税 17.44 亿，净利润将提升 3.11%。 

我们的统计样本包括申万一级行业分类的所有机械设备行业
（801890.SI）上市公司，将被重复选入的 B 股，以及一些业务已完全
转型的企业剔除，对其余 322 家企业进行测算，主要根据 2017 年年报。 

1）机械行业所有上市公司总资产都大于 2 亿，因此均不在原来就可抵
扣 75%的科技中小企业范畴内，在此次税收调整中全部受益。 

2）由于行业整体研发支出中，资本化部分仅 34 亿（占比 8.7%），且无
形资产资本化后摊销时间长，提高税收抵扣比例对具体某一年的影响很
小，故我们对此部分影响忽略不计，仅对费用化部分展开分析。 

3）根据实际缴纳企业所得税=（利润总额-研发费用×加计扣除比例-其
它加计扣除费用）×所得税税率，我们对机械行业 322 家上市公司测算
得到，本次税收优惠调整后企业少缴纳所得税 17.44 亿，对行业净利润
的影响比例为 3.11%。 

 

 研发支出高的细分板块受益明显，利好自主可控、科技创新产业。 

根据我们测算，新政对公司净利率的提升幅度与其研发支出占收入的比
例大体上成正相关。泛半导体、仪器仪表、智能装备作为机械行业研发
投入最高的三大细分板块，其整体净利率的提升幅度分别有望达到
0.37pct、0.23pct、0.18pct。 

而从新政对企业业绩的一次性弹性来看，研发支出高且净利润基数低的
板块和公司明显受益，例如油气设备板块调整后净利润弹性有望达
8.17%。 

结合今年 5 月开始的增值税减税政策以及对半导体产业的针对性政策
支持，我们认为，此次新政反映了政府对于自主可控、科技创新产业的
持续加码。半导体作为目前贸易逆差最大、自主可控诉求最高的板块，
未来有望继续受益于政策红利。 

 投资建议： 

结合本次税收优惠政策受益程度及行业情况，我们推荐自主可控、科技
创新相关产业的领军公司。1）半导体板块：【北方华创】、【精测电子】、
【晶盛机电】。2）智能装备板块：【埃斯顿】、【拓斯达】。 

 风险提示：上述预测仅基于 2017 年数据粗略测算，未考虑企业净利润
基数波动情况 
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1.   企业研发税收优惠力度加强，范围全面扩大 

1）对比 2015 年 11 月出台的研究开发费用税前加计扣除政策，本次政策在抵扣比

例方面有较大幅度提升，从 50%提升至 75%，对于研发型企业将迎来实质性税收优惠。 

2）对比 2017 年 5 月出台的研究开发费用税前加计扣除政策，本次政策适用企业范

围全面扩大，由科技中小企业扩大至所有企业，政策执行时间延长：从 2018 年 1 月 1

日至 2020 年 12 月 31 日。（原科技中小企业定义为：职工总数不超过 500 人、年销售收

入不超过 2 亿元、资产总额不超过 2 亿元。） 

 

表 1：历年来，研发费用抵扣政策优惠力度不断加强 

时间 政策 内容变化 

2015.11.2 
《关于完善研究开发费用税前加计

扣除政策的通知》 
范围包括所有企业，税收优惠抵扣比例达到 50% 

2017.5.2 
《关于提高科技型中小企业研究开

发费用税前加计扣除比例的通知》 

针对科技型中小企业，时间在 2017 年 1 月 1 日至 2019 年

12 月 31 日期间，税收优惠抵扣比例由 50%上升至 75% 

2018.9.20 
《关于提高研究开发费用税前加计

扣除比例的通知》 

范围全面扩大至所有企业，时间在 2018 年 1 月 1 日至 2020

年 12 月 31 日期间，税收优惠抵扣比例由 50%上升至 75% 

数据来源：政府网站，东吴证券研究所 

 

2.   机械行业整体少缴纳所得税 17.44 亿，净利润将提升 3.11% 

我们的统计样本包括申万一级行业分类的所有机械设备行业（801890.SI）上市公司，

将被重复选入的 B 股，以及一些业务已经完全转型的企业剔除，对其余 322 家企业进行

测算，主要根据 2017 年年报。 

1）机械行业所有上市公司总资产都大于 2 亿，因此均不在原来就可抵扣 75%的科

技中小企业范畴内，在此次税收调整中全部受益。 

2）由于行业整体研发支出中，资本化部分仅 34 亿（占比 8.7%），且无形资产资本

化后摊销时间长，提高税收抵扣比例对具体某一年的影响很小，故我们对此部分影响忽

略不计，仅对费用化部分展开分析。 

3）根据实际缴纳企业所得税=（利润总额-研发费用×加计扣除比例-其它加计扣除

费用）×所得税税率，我们对机械行业 322 家上市公司测算得到，本次税收优惠调整后

企业少缴纳所得税 17.44 亿，对行业净利润的影响比例为 3.11%。 
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表 2：机械行业整体影响测算 

行业利润总额（亿） 766.42 

行业研发支出（亿） 394.85 

行业研发费用化部分（亿） 360.63 

 调整前 调整后 

可加计扣除比例 50% 75% 

可加计扣除的研发费用（亿） 180.31 270.47 

应纳税所得额（亿） 721.16 631.01 

实际行业所得税率 19.23% 19.21% 

行业所得税（亿） 138.68 121.24 

行业净利润（亿） 560.25 577.69 

行业税收优惠增加金额（亿） 17.44 

对行业净利润影响比例 3.11% 

数据来源：wind，东吴证券研究所 

3.   研发支出高的细分板块受益明显，利好自主可控、科技创新产

业 

根据我们测算，新政对公司净利率的提升幅度与其研发支出占收入的比例大体上成

正相关。泛半导体、仪器仪表、智能装备作为机械行业研发投入最高的三大细分板块，

其整体净利率的提升幅度分别有望达到 0.37pct、0.23pct、0.18pct。 

而从新政对企业业绩的一次性弹性来看，研发支出高且净利润基数低的板块和公司

明显受益，例如油气设备板块调整后净利润弹性有望达 8.17%。 

结合今年 5 月开始的增值税减税政策以及对半导体产业的针对性政策支持，我们认

为，此次新政反映了政府对于自主可控、科技创新产业的持续加码。半导体作为目前贸

易逆差最大、自主可控诉求最高的板块，未来有望继续受益于政策红利。 

 表 3：研发支出高的细分板块受益明显（亿元） 

 
营业总收入 归母净利润 研发支出 研发/收入 所得税 调整后所得税 少交所得税 对净利润影响 对净利率影响 

泛半导体 89.45 13.25 12.51 13.99% 2.53 2.20 0.33 2.52% 0.37% 

仪器仪表 241.68 28.83 15.74 6.51% 5.95 5.38 0.56 1.95% 0.23% 

智能装备 278.72 18.57 16.15 5.80% 3.13 2.62 0.51 2.75% 0.18% 

轨交装备 2,238.65 127.18 113.06 5.05% 27.47 20.79 6.67 5.25% 0.30% 

新能源车 162.94 20.53 6.96 4.27% 3.91 3.64 0.27 1.33% 0.17% 

工程机械 1,533.07 73.78 62.81 4.10% 16.98 14.95 2.03 2.75% 0.13% 

油气设备 178.91 3.90 6.85 3.83% 0.86 0.55 0.32 8.17% 0.18% 

数据来源：wind，东吴证券研究所 
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表 4：各大细分板块高研发企业受益情况一览（研发支出占比收入的 5%以上） 

细分行业 证券简称 研发/收入 少交所得税（万） 对净利润影响 对净利率影响 

泛半导体 

北方华创 33.13% 1,338 10.65% 0.60% 

长川科技 20.51% 138 2.75% 0.77% 

精测电子 13.08% 439 2.63% 0.49% 

昊志机电 10.01% 167 2.22% 0.38% 

晶盛机电 8.46% 618 1.60% 0.32% 

快克股份 6.10% 83 0.63% 0.23% 

田中精机 5.20% 98 4.63% 0.19% 

劲拓股份 5.08% 91 1.13% 0.19% 

智能装备 

华中数控 14.79% 492 14.97% 0.50% 

埃斯顿 9.82% 304 3.26% 0.28% 

日发精机 7.92% 299 5.23% 0.30% 

沈阳机床 7.82% 636 5.40% 0.15% 

华东数控 7.34% 31 0.82% 0.28% 

机器人 6.70% 420 0.97% 0.17% 

亚威股份 5.82% 314 3.31% 0.22% 

拓斯达 5.69% 163 1.18% 0.21% 

威海广泰 5.43% 345 3.04% 0.19% 

佳士科技 5.24% 158 1.10% 0.20% 

秦川机床 5.08% 466 28.29% 0.16% 

新能源车 

星云股份 13.35% 154 2.47% 0.50% 

融捷股份 6.51% 114 3.14% 0.41% 

赢合科技 6.49% 386 1.75% 0.24% 

先导智能 5.65% 462 0.86% 0.21% 

轨交装备 

神州高铁 8.82% 1,169 1.34% 0.50% 

康尼机电 7.65% 694 2.47% 0.29% 

众合科技 7.14% 271 4.50% 0.13% 

新筑股份 6.28% 136 10.95% 0.08% 

油气设备 

神开股份 8.73% 283 26.62% 0.55% 

精准信息 7.24% 109 1.07% 0.26% 

石化机械 6.33% 1,579 167.74% 0.40% 

海默科技 5.90% 41 3.17% 0.08% 

如通股份 5.30% 35 0.98% 0.18% 

博实股份 5.07% 150 1.16% 0.19% 

工程机械 
徐工机械 5.51% 5,436 5.33% 0.19% 

天业通联 5.28% 71 3.19% 0.20% 
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三一重工 5.00% 4,818 2.30% 0.13% 

数据来源：wind，东吴证券研究所 

4.   投资建议 

结合本次税收优惠政策受益程度及行业情况，我们推荐自主可控、科技创新相关产业的领军公司。

1）半导体板块：【北方华创】、【精测电子】、【晶盛机电】。2）智能装备板块：【埃斯顿】、【拓斯达】。 

5.   风险提示 

上述预测仅基于 2017 年数据粗略测算，未考虑企业净利润基数波动情况 
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