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行业走势图 

研发费用税前加计扣除比例提高对机械行业影响几何？ 
 

事件： 

9 月 20 日，财政部、国家税务总局、科技部联合对外发布，我国将提高企
业研发费用税前加计扣除比例。根据三部门发布的《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。 

点评： 

我们基于整体法计算了 2017 年中信分类标准下各行业的净利润、研发支出
（费用化和资本化）及其对净利润的影响幅度，主要结论如下： 

1） 此次 99 号文将受益主体从科技型中小企业扩大至全部企业，将剩余企
业的费用化和资本化研发支出税前加计扣除比例分别从 50%和 150%扩
大到 75%和 175%。受益主体和受益程度均进一步扩大，由此带来的直接
效果是减税，同时刺激企业加大研发投入，也表明政府对于科技创新的
支持力度进一步加大。 

2） 根据规定，科技型中小企业满足条件：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。因而中小型科技企业与当
前上市公司重叠较小，此次政策升级对于上市公司而言属于增量优惠。 

3） 机械行业具备高研发投入特征，将充分受益于研发费用税前加计扣除比
例提高带来的政策红利：2017 年中信机械行业研发支出合计 452 亿元，
营业收入合计 11280 亿元，研发支出占收入的比例为 4.01%，排名第 6。 

4） 研发费用税前加计扣除比例提高对机械行业净利润的影响幅度为
3.15%，在所有行业中位列第三；且对于资本化的研发费用（形成无形
资产）而言，摊销年限的变动与其对净利润的影响幅度之间敏感性不强。 

5） 分板块看，油服及天然气装备、工程机械及煤炭机械和铁路设备是受益
最大的三个子板块，对 2017 年净利润的增厚幅度分别为 4.76%、3%和
2.87%。可能的原因是油服及天然气装备和工程机械及煤机板块平均税
率更高、经历资产负债表修复后净利润规模处于历史中低水平、以及 10
年摊销期下中车贡献新增可抵税金额 25.5 亿元，对铁路设备板块拉动
效果明显。 

6） 我们重点关注的个股中，受益最大的十支股票分别是：北方华创
（8.5%+）、新筑股份（8%+）、杰瑞股份（6%+）、徐工机械（5%）+、华
测检测（5%）、中国中车（4.9%）、海油工程（4.75%）、埃斯顿(3%)、长川
科技(2.75%)、精测电子(2.6%)。 

投资建议： 

中期来看，油服和工程机械受益最为明显，油服重点推荐杰瑞股份、海油
工程，关注石化机械、港股安东油田服务、华油能源等。工程机械重点推荐
三一重工、恒立液压、浙江鼎力、徐工机械，关注艾迪精密。 

长期来看，高速发展的新型产业正处于研发投入的上升阶段，因而持续受
益于此次政策升级。1）半导体设备行业，重点推荐晶盛机电、北方华创（电
子团队覆盖），关注长川科技、至纯科技；2）新能源汽车及锂电设备行业，
重点推荐：百利科技、诺力股份、赢合科技、先导智能。受益标的：天奇股
份、璞泰来。 

风险提示：宏观经济波动风险，政策落地不及预期，收入确认不及预期，测
算过程中所用假设与实际情况不一致所导致的误差等。 
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1. 新政直接效果为减税，高研发属性下机械行业受益明显 

1.1. 新政直接效果为减税，长期导向为刺激企业科技创新 

9 月 20 日，财政部、国家税务总局、科技部联合对外发布，我国将提高企业研发费用税前
加计扣除比例。根据三部门发布的《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。 

此前，税务总局等相关部门已经颁发了财税（2015）119 号文和财税（2017）34 号文，对
于企业的研发费用税前加计扣除进行明确规定，此次 99 号文在前两次政策的基础上，将
受益主体从科技型中小企业扩大至全部企业，将剩余企业的费用化和资本化研发支出税前
加计扣除比例分别从 50%和 150%扩大到 75%和 175%。受益主体和受益程度均进一步扩大，
由此带来的直接效果是减税，同时刺激企业加大研发投入，也表明政府对于科技创新的支
持力度进一步加大。 

表 1：研发费用税前加计扣除比例相关政策沿袭 

时间 政策名称 主要内容 重要比例 

2015 年 11 月 2 日 

《关于完善研发开发费用税前

加计扣除政策的通知》财税

（2015）119 号 

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，按照本年度实际

发生额的 50%，从本年度应纳税所得额中扣除；形成无形资产

的，按照无形资产成本的 150%在税前摊销。 

50%、150% 

2017 年 5 月 2 日 

《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》财税（2017）34 号 

科技型中小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

2017 年 1 月 1 日至 2019 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。 

75%、175% 

2018 年 9 月 20 日 

《关于提高研究开发费用税前

加计扣除比例的通知》财税

（2018）99 号 

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。 

75%、175% 

资料来源：国家税务总局官网，天风证券研究所 

通过政策梳理我们发现，对于绝大部分企业而言（除科技型中小企业），研发支出可抵税
金额边际增加比例均为25%（费用化部分由50%提升至75%、资本化部分由150%提升至175%），
因此我们在测算时仅考虑边际变化带来的影响即可。具体测算方法为： 

新增可抵税金额=费用化的研发开支*（75%-50%）+资本化的研发开支*（175%-150%）/n 

对净利润的增厚幅度=新增的可抵税金额*税率/净利润 

其中，n 为资本化的研发支出计入无形资产后的摊销年限，下文分别取了 10 年和 15 年进
行测算。 

同时根据《科技部 财政部 国家税务总局关于印发<科技型中小企业评价办法>的通知》
规定，科技型中小企业满足条件：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。因而中小型科技企业与当前上市公司重叠较小，此次政策升级对于
上市公司而言属于增量优惠。 
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1.2. 机械行业高研发属性明显，充分受益于政策红利 

机械行业具备高研发投入特征，将充分受益于研发费用税前加计扣除比例提高带来的政策
红利：我们对中信行业分类下各子行业研发支出占收入的比例进行测算发现，整体法计算
方式下，2017 年中信机械行业研发支出合计 452 亿元，营业收入合计 11280 亿元，研发
支出占收入的比例为 4.01%，排名第 6。 

图 1：中信行业分类下各子行业研发支出占收入比例 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所 

更进一步，我们对研发费用税前加计扣除比例提高对各行业的净利润影响幅度进行测算，
主要假设包括： 

1） 基于 2017 年各板块所得税合计金额和利润总额计算平均税率，考虑到应纳税所得额与
利润总额存在一定差异，此处计算得到的平均税率也有一定误差； 

2） 考虑无形资产分 10 年摊销或分 15 年摊销两种情况； 

3） 不适用于税前加计扣除政策的行业，如烟草制造业等，在此不再加以区分； 

4） 此前通用的会计政策为对高科技型中小企业适用于费用化和资本化的研发费用税前加
计扣除比例分别为 75%、175%，对剩余大部分企业适用的加计扣除比例分别为 50%、
150%，此处不再加以区分，把全部企业费用化和资本化的研发费用税前加计扣除比例
统当作 50%、150%处理。 

测算结果显示，在所有中信行业分类中，研发费用税前加计扣除比例提高对机械行业净利
润的影响幅度为 3.15%，位列第三；且对于资本化的研发费用（形成无形资产）而言，摊
销年限的变动与其对净利润的影响幅度之间的敏感性不强。 
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图 2：研发费用税前加计扣除比例提高对各行业净利润影响幅度  

 

资料来源：Wind，天风证券研究所 

2. 子板块测算：油服/工程机械及煤机/铁路设备等最受益 

我们利用相同的做法对机械行业各个子板块进行测算，去除所得税和净利润为负数的个股
后，测算结果表明，油服及天然气装备、工程机械及煤炭机械和铁路设备是受益做大的三
个子板块，对 2017 年净利润的增厚幅度分别为 4.76%、3%和 2.87%。 

我们认为原因是：1)油服及天然气装备和工程机械及煤机板块中，传统制造业企业居多，
平均税率更高，因而减税效果更明显；2）油服及天然气装备和工程机械及煤机板块经历
周期底部后，正处于或刚结束资产负债表修复阶段，因而净利润整体规模处于历史中低水
平，因而对利润增厚幅度更大；3）铁路设备板块则主要受中国中车影响较为明显，中车
2018 年研发支出共 104.92 亿元，其中费用化 101.91 亿元，资本化 3.01 亿元，10 年摊销
期下贡献新增可抵税金额 25.5 亿元，明显拉动整个板块。 

表 2：机械行业子板块中，油服及天然气装备受益最大 

  新增的可抵税金额

(亿元)-10 年摊销 

新增的可抵税金额

(亿元)-15 年摊销 

2017 年净利

润(亿元) 

2017 年平均所

得税率（%） 

增厚净利润幅

度-10 年摊销 

增厚净利润幅

度-15 年摊销 

油服及天然气装备 3.07 3.06 13.39 20.79 4.76% 4.76% 

工程机械及煤炭机械 11.32 11.21 78.19 20.78 3.01% 2.98% 

铁路设备 27.04 27.01 145.58 15.46 2.87% 2.87% 

机床及自动化设备 3.49 3.47 25.23 17.73 2.45% 2.44% 

通用设备 14.66 14.64 141.32 21.03 2.18% 2.18% 

新兴产业装备 2.51 2.48 17.47 14.90 2.15% 2.12% 

其他专用设备 13.53 13.48 114.53 17.08 2.02% 2.01% 

次新股 6.50 6.50 67.38 14.50 1.40% 1.40% 

资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

3. 个股测算：受益最大的十支个股集中于新兴产业和油服 

我们利用相同的做法对机械行业重点个股进行测算，结果表明，受研发费用税前加计扣除
比例提高影响最大的十支个股分别是北方华创（8.5%+）、新筑股份（8%+）、杰瑞股份（6%+）、
徐工机械（5%）+、华测检测（5%）、中国中车（4.9%）、海油工程（4.75%）、埃斯顿(3%)、
长川科技(2.75%)、精测电子(2.6%)。 
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表 3：研发费用税前加计扣除比例提高对部分个股影响测算 

股票代码 股票简称 
17 年研发支出（亿元） 新增的可抵税金额（亿元） 17 年净利

润（亿元） 

17 年年末所

得税率（%） 

增厚 2017 年净利润幅度 

费用化 资本化 10 年摊销 15 年摊销 10 年摊销 15 年摊销 

002371.SZ 北方华创 3.57 3.80 0.99 0.96 1.67 15 8.84% 8.56% 

002480.SZ 新筑股份 0.36 0.68 0.11 0.10 0.19 15 8.68% 8.22% 

002353.SZ 杰瑞股份 1.28 0.00 0.32 0.32 0.76 15 6.34% 6.34% 

000425.SZ 徐工机械 14.50 1.57 3.66 3.65 10.29 15 5.34% 5.32% 

300012.SZ 华测检测 1.82 0.00 0.45 0.45 1.38 15 4.96% 4.96% 

601766.SH 中国中车 101.91 3.01 25.55 25.53 130.12 25 4.91% 4.90% 

600583.SH 海油工程 6.21 0.00 1.55 1.55 4.90 15 4.75% 4.75% 

002747.SZ 埃斯顿 0.81 0.25 0.21 0.21 1.02 15 3.07% 3.04% 

300604.SZ 长川科技 0.37 0.00 0.09 0.09 0.50 15 2.75% 2.75% 

300567.SZ 精测电子 1.17 0.00 0.29 0.29 1.69 15 2.60% 2.60% 

600031.SH 三一重工 7.71 11.45 2.21 2.12 22.27 25 2.48% 2.38% 

300457.SZ 赢合科技 1.03 0.00 0.26 0.26 2.26 15 1.71% 1.71% 

603579.SH 荣泰健康 1.01 0.00 0.25 0.25 2.27 15 1.67% 1.67% 

300316.SZ 晶盛机电 1.65 0.00 0.41 0.41 3.72 15 1.66% 1.66% 

603337.SH 杰克股份 1.35 0.00 0.34 0.34 3.24 15 1.56% 1.56% 

300124.SZ 汇川技术 5.92 0.00 1.48 1.48 10.91 10 1.36% 1.36% 

601100.SH 恒立液压 1.22 0.00 0.31 0.31 3.81 15 1.20% 1.20% 

603690.SH 至纯科技 0.13 0.00 0.03 0.03 0.49 15 1.03% 1.03% 

300145.SZ 中金环境 1.62 0.00 0.40 0.40 6.00 15 1.01% 1.01% 

603959.SH 百利科技 0.29 0.00 0.07 0.07 1.09 15 0.99% 0.99% 

300450.SZ 先导智能 1.23 0.00 0.31 0.31 5.37 15 0.86% 0.86% 

300470.SZ 日机密封 0.26 0.00 0.07 0.07 1.20 15 0.81% 0.81% 

603960.SH 克来机电 0.11 0.00 0.03 0.03 0.50 15 0.79% 0.79% 

300747.SZ 锐科激光 0.51 0.00 0.13 0.13 2.80 15 0.69% 0.69% 

603338.SH 浙江鼎力 0.31 0.00 0.08 0.08 2.83 15 0.41% 0.41% 

资料来源：Wind，天风证券研究所 

4. 投资建议 

中短期内，油服行业受益最为明显，重点推荐杰瑞股份、海油工程。关注石化机械、港股
安东油田服务、华油能源等。长期来看，高速发展的新型产业正处于研发投入的上升阶段，
因而持续受益于此次政策升级。1）半导体设备行业，重点推荐晶盛机电、北方华创（电
子团队覆盖），关注长川科技、至纯科技；2）新能源汽车及锂电设备行业，重点推荐：百
利科技、诺力股份、赢合科技、先导智能。受益标的：天奇股份、璞泰来。 

表 4：机械子板块研发支出占营业收入比例（%） 

 2013 2014 2015 2016 2017 

新兴产业装备 5.66% 8.01% 9.05% 13.50% 10.98% 

铁路设备 0.07% 0.14% 4.18% 4.27% 5.04% 

机床及自动化设备 2.13% 2.83% 5.21% 5.02% 4.80% 

次新股 1.08% 3.24% 3.36% 4.02% 4.39% 

工程及煤炭机械 3.63% 3.83% 4.46% 4.23% 4.06% 

其他专用设备 3.12% 3.39% 3.85% 4.16% 3.88% 

通用设备 2.27% 2.36% 3.17% 3.47% 2.97% 

油服及天然气装备 2.78% 2.17% 2.69% 2.23% 1.98% 

资料来源：Wind，天风证券研究所  
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