
中外上市公司分红水平的比较 

 

股利分配是投资者获取投资回报的重要渠道之一，合理的股利分配有利于吸引投资者持

续投资，保证市场机制有效发挥，形成股市投资与回报的良性互动。本文主要从中外对比度

角度简要分析中外上市公司分红的差异。其中主要用三大指标衡量分红水平：股利支付率（上

市公司用于分配的利润与净利润的比例，也称为分红比率）、分红公司占比（进行现金分红

公司数量占全部公司的比例）和股息率（股息回报率，即每股分红除以股价）。 

 

上市公司分红意愿和分红水平正在提高 

近年来，中国股市上市公司现金分红意愿、回报率、稳定性都有长足进步。从分红公司

数量来看，2001 年以来，由原来的不到三分之一上市公司分红提高到超过三分之二的上市

公司进行分红。 

从上市公司分配利润的比例来看，2011 年上市公司累计派发的现金股利占当年实现净

利润接近三成，沪深 300 指数成份股现金股利占当年实现净利润近三分之一。 

从分红公司占比和股利支付率这两个上市公司主观意愿可以决定的指标来看，中国上市

公司分红水平的主观意愿正在增强，分红水平也正在提高。 

 

股息率不断提高，蓝筹股股息率接近成熟市场水平 

2001 年度以来股息率逐渐增加，由 2009 的低于 0.5%上升至 2011 年度超过 1.8%。其中 ，

沪深 300 指数股息率达到 2.34%，显著高于整体市场水平，也高于 2007 年度之前的股息收

益率。中国蓝筹股股息率已经接近成熟市场蓝筹股分红水平。2011 年度中国沪深 300 指数

的平均股息率与美国标准普尔 500 指数成份股（2.12％）、英国富时指数（2.29％）、日本日

经指数（2.39％）等境外主要市场股息率水平接近。 

 

股利总体水平良好，但是股票之间差异较大 

从所有上市公司的平均股利支付率来看，2011 年我国股利支付率（按整体法计算约为

25.8%）接近境外发达市场，接近或者高于日本（33%）、英国（31%）、德国（21%）、中国

香港（20%）等市场水平。 

从分红公司占比来看，2011 年超过三分之二的中国上市公司进行分红，该比例已经高

于多数市场水平。据统计，2006 年至 2010 年期间，美国、英国、德国、日本分红公司占比



平均为 48%、46%、29%和 78%，中国香港和中国台湾则分别为 32%和 56%。但是，中国市

场中不同上市公司的股利支付率差异较大，主要表现在不少上市公司股利支付率较低。 

 

分红结构与海外存在差异 

我国上市公司与海外存在两方面的差异，一是板块方面的差异：我国股市主板市场分红

水平低于中小板，中小板低于创业板，而海外市场完全相反。美国 NYSE 和 NASDAQ、韩国

KSE 和 KOSDAQ、台湾主板和 OTC 的分红公司占比、股息支付率、股息率三个指标中，主板

市场都高于其他板块，我国股市正好相反，即主板市场低于中小板市场，中小板市场低于创

业板市场。 

二是行业结构也有差异。海外市场一般是公用事业、工业、生活消费品类的分红水平高

于科技、卫生保健类，而我国则是科技类分红水平高于公共事业类。 

 

连续高水平分红能吸引投资者，有利于公司长期发展 

上市公司连续分红而且分红水平良好，会吸引一批偏好股息的投资者并且长期持有，进

而进一步引导崇尚价值投资、长期投资的投资者持有这些股票，有利于公司股价保持合理水

平和通过股市进行再融资，最终有利于公司长期发展。实证结果也表明中国股市中公司的连

续高水平分红使投资者的持有期限增长、持股意愿增强，而且分红水平越高该现象越明显。

也就是公司连续高水平分红能够吸引长期投资者，从而对上市公司发展具有正面作用。 

 

配套制度完善有利于引导上市公司长期稳定分红 

国际范围来看，配套制度会影响上市公司分红政策的制定和分红水平。例如股利相关的

税收制度与上市公司分红水平密切相关，多数国家和地区正在运用与现金分红相关的税收手

段，加强分红制度稳定性的激励约束机制建设和市场制衡力量的培育，如对长期投资者和短

期投资者采取不同税收制度、对公司逃避分红采取“累积盈余税”制度等。 

从我国股市实践来看，为了引导和规范上市公司现金分红，中国证监会从 2001 以来至

今出台了大量关于上市公司分红的政策法规。在这些政策的推动下，尤其是股权分置以来，

我国的上市公司分红比例逐渐增加，也出现了部分连续以高于市场利率分红的上市公司群体。

当前监管部门也积极推进相关政策，制定一套符合我国股市实际状况、合理有序的配套制度，

以创造良好的环境，促进上市公司的长期稳定分红。【“积极回报投资者系列宣传文章”之十

一”】 



（免责声明：本栏目文章仅为投资教育之目的而发布，不构成投资建议。投资者据此操

作，风险自担。深圳证券交易所力求本栏目文章所涉信息准确可靠，但并不对其准确性、完

整性和及时性做出任何保证，对因使用本栏目文章引发的损失不承担责任。） 
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