A股上市公司整体现金分红水平逐年改善

投资收益权保护稳定向好
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导语：现金分红作为上市公司回报投资者的基本手段，体现了对投资者收益权的尊重和保护。近期，中国证券投资者保护基金有限责任公司开展了A股上市公司现金分红专项研究评价，现推出“投保基金带你看分红”系列报道，以期帮助投资者深入了解我国上市公司现金分红的整体情况。本文主要从我国上市公司2013-2017年现金分红的实际情况出发，考察了现金分红总量、增长速度、板块分布及行业分布的变化与特点，客观展示近年来A股上市公司现金分红取得的成效。
随着具有我国特色的上市公司现金分红制度体系逐步形成，在上市公司章程对实施现金分红的内部保障与约束下，在监管部门对上市公司现金分红的引导和监督下，我国上市公司的股东回报意识和回报能力均显著增强。2013年以来，A股上市公司现金分红情况整体呈现出逐年改善的基本态势，投资者的满意度不断提升。

一、实施现金分红的上市公司家数、分红总额与分红均值逐年递增，五年来整体派现率保持在30%以上
从分红家数、分红总额、分红均值三个维度来看，2013-2017年，A股上市公司现金分红状况得到显著改善，有效增强了资本市场的吸引力。五年来A股上市公司现金分红总额增长迅速，2017年全体A股上市公司分红总额突破1万亿元大关，较2013年分红7515.02亿元增长了49.41%；2017年共有2870家上市公司披露分红预案或已实施分红，合计占比达81.58%，而2013年共计1884家上市公司实施现金分红，占比为64.76%，5年间实施现金分红的上市公司家数占比增长25.97%；2017年（3518家上市公司）平均每家上市公司实施现金分红3.19亿元，2013年（2909家上市公司）平均每家上市公司实施现金分红2.58亿元，五年来分红均值累计增长23.64%。
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图1：2013-2017年A股上市公司现金分红家数占比走势图

2013-2017年，A股上市公司整体派现率均在30%以上且基本保持向上的走势，派现率最低值为2013年30.89%，最高值为2016年34.40%，这意味着五年来上市公司每年将超过三成的净利润额用于回报投资者，股东回报力较为稳定。
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图2：2013-2017年A股上市公司盈利与现金分红走势图

二、蓝筹股分红贡献最大，创业板在保持高速增长的同时分红力度逐步加大
2017年，上市公司现金分红总额的79%来自上证A股，平均每家沪市上市公司分红高达6亿元；深证主板A股分红总额占全市场的10.28%，平均每家深证主板上市公司分红2.32亿元；中小板分红总额占全市场的7.80%，平均每家中小板上市公司分红0.91亿元；创业板分红总额仅占全市场的2.60%，平均每家创业板上市公司的现金分红为0.39亿元。无论从总量还是平均值来看，蓝筹股对全市场现金分红的贡献都是最大的。

创业板上市公司虽然在分红总额上占比较小，但是改善度最大，五年来创业板上市公司年均净利润增速达到17%，派现率由2013年的16.64%快速上升到2017年的32%，在保持高速增长的同时分红力度逐步加大，股东回报意识显著增强。

[image: image4.png]2017 BRI &7 4L BB A





图3:2017年各板块现金分红总额分布图

三、各行业股东回报水平与盈利水平基本相符，金融、能源、工业、非日常消费品和原材料居前
我们分别统计了2013-2017年11个行业 【注释：按照全球行业分类系统（GICS）的标准，分为能源、原材料、工业、非日常生活品、日常消费品、医疗保健、金融、信息技术、电信业务、公用事业、房地产】 A股上市公司的净利润与现金分红总额，分别代表上市公司的盈利水平与股东回报水平。从排名来看，净利润均值排名前五位的分别是金融、工业、原材料、非日常生活消费品和能源，分红总额均值排在前五位的是金融、能源、工业、非日常消费品和原材料，可见各行业股东回报力与盈利水平基本相符。从上市公司现金分红改善度来看，5年来各行业派现率基本呈现稳中有升的特征，其中日常消费品和公用事业行业表现最佳，行业派现率5年来持续稳定增长，2017年已接近60%的高位；非日常生活消费品行业的表现也较为突出，近五年行业派现率均高于全市场均值。

2013-2017年，A股上市公司实现的净利润总额高达13.77万亿元，累计现金分红4.47万亿元，整体派现率为32.46%，而1990年A股上市公司的净利润总额仅千亿元，年度派现率仅为5%。可以说，在过去不到30年的时间里，A股上市公司的盈利能力与投资回报率实现了质的飞跃。据我公司的证券市场投资者调查显示，2013年对上市公司现金分红情况表示满意的投资者占38.3%，2017年这一比例已提升到51.3%，投资者对上市公司现金分红的满意度逐年提升，A股上市公司的投资回报能力正逐步得到投资者的认可，对投资者收益权的保护稳定向好。

与此同时我们也发现，我国A股上市公司现金分红还存在结构性差异明显、各板块、各行业派现水平差异较大，现金分红总额的增长速度低于净利润的增长速度，分红股价比改善程度不显著等问题，A股上市公司的股东回报水平虽持续提升，但与发达市场仍存在较大差距，股利回报对投资者吸引力不足，后续改善空间较大。

