
全球分红水平提升，红利指数投资规模增长
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一、全球上市公司现金分红概览
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表 ２　 不同区域分红概况

　
２０２２

（ ）

５ ３

　 ８ ０８８．７ １２．８％ ３３．７％ ２７．４％ １．７％ ４０．５％ ２１．６％

　 ７ ２２６．０ ９．０％ ５４．３％ ２８．５％ ２．３％ ４３．８％ ８．８％

　 ５ ５７３．２ １３．９％ ４４．７％ ３３．７％ ３．４％ ３０．５％ ７．０％

　 １ ３２０．１ ８．７％ ４５．５％ ５１．２％ ２．９％ ２４．７％ ３．３％

１ ２７９．５ ３４．９％ ６３．４％ ３７．２％ ５．０％ ４６．９％ ４．０％
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　 ２．２％ — ３．５％ — ２．５％ ６．２％ １．７％ ３．６％ ２．６％ ２．２％ ３．１％ ０．８％
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３．０％ ３．５％ ２．１％ ４．０％ ４．４％ ３．７％ ３．６％ ２．９％ １．８％ １．８％ ０．６％ ０．３％
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３７（２０％） １９（１２％） ５（３％） １（１％）

　 ３６（３０％） ２４（２２％） ６（４％） ４（３％）

　 ３１（３８％） １５（２３％） ５（６％） ５（６％）
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图 ４　 各市场分红时间概率分布及每年分红频率

　 　 ： ，Ｒｅｆｉｎｉｔｉｖ。

图 ５　 净利润增速分组平均股利支付率

　 　

图 ６　 营收增速分组平均股利支付率
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图 ７　 不同生命周期上市公司股利支付率分布情况

二、全球重点市场分红情况分析
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图 ９　 中证全指样本公司分红持续性与增长性
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表 ７　 ２０２２年不同所有权结构特征上市公司分红概况
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（ ）

５ ３

６ ７９８．４ ２９．１％ ７６．７％ ３３．５％ ３．５％ ５６．９％ ２１．１％

４ １３４．５ ３４．９％ ６７．１％ ３３．４％ ２．４％ ４９．４％ １１．１％

　 　 ３ ２１７．３ １１．１％ ６６．５％ ２８．２％ ０．９％ ４６．５％ ９．６％

２ ０４３．４ ５．０％ ６２．０％ ３３．６％ ２．０％ ４３．７％ １３．４％

　 　 ： 。
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表 ８　 ２０２２年 Ａ股各板块分红概况

板　 ॶ

２０２２୍
分ޣሹ额

（ၡჭ）

分ޣ

ሹ额

ᄹ෎

板ॶଽ分ޣ

公ඳඔਈ

ᅝ比

௜न股

০ᆦ

付ੱ

௜न股

༏ੱ

৵࿃ ３୍
分ޣᅝ比

৵࿃ ２୍
০ᄹ长ޣ

ᅝ比

ഈݚᇶ板　 １１ ９７３．２ ２７．４％ ７３．９％ ３３．２％ ２．８％ ６２．０％ ２４．７％

ഈ॓ݚ创板 ２８１．９ ６７．９％ ６６．５％ ２２．５％ ０．６％ ８５．７％ ３４．３％

ധᎪᇶ板　 ３ ２３５．０ ４．８％ ５９．４％ ３２．７％ １．５％ ４９．１％ １７．９％
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（二）中国香港市场：现金分红水平分化程度进一步加大
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表 １３　 纽交所、纳斯达克分红总额、分红概率、股利支付率比较

市� 场
分红总额

（亿美元）

分红

总额

增速

板块内分红

上市公司

数量占比

平均股

利支

付率

平均股

息率

连续 ç年
分红占比

连续 å年
红利增长

占比

纳斯达克 ã èêëàå ãäàëÛ äâàéÛ ãéàåÛ âàêÛ äèàêÛ ãçàäÛ

纽交所� è âëãàç ãäàæÛ çèàãÛ ååàâÛ äàäÛ èåàåÛ ååàâÛ

� � 数据来源：中证指数，āĒēĖěĖġĖģ。

� � 数据来源：中证指数，āĒēĖěĖġĖģ。

图 １４　 纽交所、纳斯达克上市公司股利支付率分布对比

二是市场投资理念与上市公司分红行为相互促进，“黏性股利”现象较为明显。

ùĜĕě ûĖěġěĒğ（ãëçè）①根据实证研究提出股利局部调整模型（ĝĎğġĖĎę ĎđėĢĠġĚĒěġ ĚĜđĒę Ĝē

đĖģĖđĒěđ ĝĜęĖĐĦ），认为保持稳定的股利政策有利于向市场传达良好的盈利预期，突然

削减股利往往会付出较大代价。为避免向市场传达错误信号，上市公司倾向设置一

个稳定的长期分红水平，每年审慎上调该分红水平，避免削减或大幅提升，以确保分

红政策的可持续性，该现象又称为“黏性股利”（ĂġĖĐĘĦ óĖģĖđĒěđĠ）。同时，投资者通过

关注上市公司每股股利的变化情况，对削减股利的上市公司进行规避。该机制经过

２４１

投资者（第 ２１辑）

① ûĖěġěĒğ ùà óĖĠġğĖďĢġĖĜě Ĝē øěĐĜĚĒĠ Ĝē òĜğĝĜğĎġĖĜěĠ ĎĚĜěĔ óĖģĖđĒěđĠץāĒġĎĖěĒđ ôĎğěĖěĔĠץĎěđ ăĎĥĒĠ ùؔ àؖ ăĕĒ ðĚĒğĖĐĎě
ôĐĜěĜĚĖĐ āĒģĖĒĤץãëçèץæèסä׳עëé ããåà



长期发展，已在美国市场形成了一批分红政策具有鲜明“黏性股利”特征的上市公司。

通过不同情景下的分红方案选择可侧面反映出美国上市公司



。的ሧ产൳到更多๧ሧᆀౝᩥ఼ࢠ০策੻Ⴍః൞高股༏策੻ቔູ防პඋྟޣ，खࡆ

ၛૅݓ ôăõ൧场ູ২，ࢩᇀ äâää୍底，ޣ০ ôăõ产௖ܿଆࢠಀ୍୉൝ᄹ长 ãêàëÛ，ಆ

୍ሧ࣪ࣁੀೆ超 éââၡૅჭ。

表 １４　 高股息策略与红利增长策略对比

策੻ো྘ 高� 股� ༏ 股 ০ ᄹ 长

࿊ဢ่ࡱ ৵࿃分ޣ、股༏ੱ、股০ᆦ付ੱ ৵࿃分ޣᄹ长、႔০ି৯、成长ྟ等

ಃ方ൔࡆ 股༏ੱ ൧ᆴ、等ಃ、ః෰ၹሰ

൧႔ੱ 低 ൡᇏ

股༏ੱ 大Ⴟ åÛ ãÛ—åÛ

ྛြ分布
ିჷ、ࣁವ、房地产、ჰ材ਘ、公Ⴈ൙

ြ等

工ြ、ჰ材ਘ、ࣁವ、ᇶေཨ费、၄ਏ、

工ြ、ྐ ༏࠯ඌ等



äâää ， ① åèçàê ， äâÛ。

，

， 。 ， 、

， êèÛ êåÛ，

。

， ， ，

、 ，

。 ， äâää ， éâ

， ， ， 、 、

、 ôĂö ， 。 ，

äâää ， ， ， ，

； ， ，
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