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资本

上市公司分红总额屡创新高

中国证监会主席易会满在出席中国上市
公司协会第三届会员代表大会时指出，上市公
司质量的提升，最终体现在价值创造和价值分
配能力上，应提升投资者的获得感。

近年来，上市公司现金分红回报意识明显
提高、分红金额持续增长，分红稳定性日益增
强。上市公司分红正成为投资者分享经济增
长红利的“新渠道”。

根据 2022年上市公司各报告期统计，境
内股票市场3446家上市公司实施（或公告）现
金分红（或预案），占全市场上市公司总数量
的67%。

数据显示，有 68家公司在当年经营亏损
的情况下依然坚持分红；上市以来从未实施
分红的公司持续减少为 274家；实现最近 3
年、5年和 10年连续分红的公司分别有 2023
家、1687家、750家。上市公司回报投资者意
识明显提高。

2022年，上市公司各报告期分红总额达
2.13万亿元，首次突破2万亿，远超当年1.53万
亿的股权融资额。自2017年以来，现金分红超
8万亿，分红增速加快，分红融资比逐年提高，
资本市场回报投资者的作用更加显著。

分红比例方面，2022年平均股利支付率
34.12%，较3年前、5年前分别提升近2个和3个
百分点。在国际环境复杂多变，我国经济增速
放缓的背景下，上市公司现金分红逆势实现总
量屡创新高、分红比例稳步增长。

在中信证券分析师看来，上市公司分红体
现了股票投资的根本价值，伴随着市场的逐步
成熟和政策的助力，不仅是大市值公司，中小
微公司也积极进行分红。

据中国上市公司协会统计，资本市场自成
立以来，全部上市公司累计现金分红总额近16
万亿元，已接近包括首发和再融资在内的18万
亿股权融资总额。

全市场共有626家公司累计现金分红总额
超过其上市以来的股权融资总额。贵州茅台
的分红总额是融资总额的80倍，宁沪高速、兖
矿能源、山西汾酒的分红总额与融资总额之比
超过50倍。

据 Wind最新数据，韩国综合指数股息
率 1.9%，日经 225指数股息率 1.85%，道琼斯
工业指数股息率 1.52%，我国沪深 300指数
股息率 3.12%，上证 50指数股息率 4.21%，均
高于同期境外市场，为过去五年历史最高
水平。

值得注意的是，股票回购和现金分红这两
种回馈股东的方式在动因和市场效应方面均
存在一定程度的替代作用。

2022年，共有1155家上市公司进行股票回
购，较上年增长17.38%，金额约为1029.17亿元。

上市公司积极回购，一方面体现出产业资
本对企业价值的认可，有利于稳定公司股价；
另一方面也可以促进上市公司建立健全长效
激励机制，助力公司实现长远发展。

也应该看到，与发达资本市场相比，A股上
市公司回购注销比例低，通过回购助力回报投

资者的效果仍有较大空间。

加快构建中国特色估值体系

今年5月，中国证监会副主席王建军指出，
上市公司要做到重回报，积极回馈社会，履行
好社会责任，做有回报、有担当、受尊敬的上市
公司。

分板块来看，2022年沪深主板上市公司共
分红2万亿元，占总额的94%。主板上市公司
大多是业务模式成熟、经营业绩稳定、具有行
业代表性的优质企业，是资本市场分红的“主
力军”。

同时，双创板块上市公司现金分红意识也
越来越高。2022年，科创板、创业板上市公司
的股利支付率分别较上年增长2.7个百分点和
1.7个百分点。

按控股类型看，央企控股上市公司2022年
分 红 总 额 1.06万 亿 元 ，占 全 市 场 的 比 重
49.85%。进行现金分红的国有控股上市公司
为927家，占全部分红公司数量不及三成，但贡
献分红总额近七成（1.47万亿元）。

一些大型央企上市公司保持高比例分红，
比如中国移动、中国神华、中国石化等公司派
息率均在60%以上。国有企业已成为分享经
营成果、积极回馈投资者的标杆，在资本市场
发挥良好的示范作用。

2022年11月，证监会主席易会满提出“探
索建立具有中国特色的估值体系”，并指出
“估值高低直接体现市场对上市公司的认可
程度”。

在证监会2023年系统工作会议上，他再次
提出，逐步完善适应不同类型企业的估值定价
逻辑和具有中国特色的估值体系，更好发挥资
本市场的资源配置功能。

能否持续稳定地创造价值，是资本市场评
估公司估值高低的重要衡量因素。

随着“中特估”的探索建立，中国市场特色
与资本市场一般规律更好结合，将为投资者发
现“潜力股”提供新的视角，低估值、高股息的
上市公司有望被市场重新发现并定价。

建设中国特色现代资本市场，是实现中国
式现代化应有之义，坚持人民立场是我国资本
市场发展的宝贵经验，也是发展好中国特色现
代资本市场的重要原则之一。

A股市场曾被投资者质疑为“重筹资、轻回
报”，随着资本市场的不断发展，监管部门的持
续倡导，以及投资者分享经济增长成果的需求
不断增强，上市公司通过现金分红等方式回报
投资者的意识得到强化。

投资者和上市公司是市场的共生共荣
体。持续稳定、科学合理的分红不仅体现出上
市公司业绩稳健、现金流充裕的实力，还能增
强投资者持股的信心和获得感，彰显出上市公
司长期稳定的成长性与内在投资价值，为资本
市场高质量发展营造良好生态。

供稿：《21世纪经济报道》

3234家上市公司派发近两万亿“红包雨”

7月份以来银行理财产品存量规模持续增长。
广发证券刘郁团队测算的数据（下称“数据”）显示，
7月份前三周银行理财产品存量规模依次增长1.06
万亿元、3324亿元、1712亿元，合计增长1.56万亿元。

存量规模持续增长

银行理财产品存量规模今年6月份骤降7400
亿元，引发市场广泛关注。不过，7月份以来银行理
财产品存量规模开启反弹模式，前三周存量规模大
幅增超1.5万亿元，增至7月21日的27.1万亿元。

对此，中央财经大学证券期货研究所研究员、内
蒙古银行研究发展部总经理杨海平对记者表示，7
月份银行理财存量规模回升有三方面原因：一是惯
性因素，即6月份商业银行有引导银行理财资金回
到表内的传统，而当这一重要时点过后，银行理财规
模往往会有反弹。二是近期银行理财子公司频繁降
低理财产品管理费或改变费用定价模式，加之银行
存款利率下行，增加了银行理财产品吸引力。三是
理财机构为了“冲规模”，加大了营销力度。

引人注意的是，7月份前三周银行理财规模单
周增量出现边际递减趋势。对此，中信证券首席经
济学家明明表示，由于银行面临季末考核、理财到期
产品多设置为季末等原因，6月底银行理财往往大
规模流入银行表内，且以现金理财为主，7月初理财
规模的增长则是这部分资金从表内回流到理财，因
此会边际减弱。

“破净率”继续下行

从投资者关心的“破净率”来看，7月份以来，随
着银行理财产品收益率上行，银行理财子公司产品
的“破净率”有所下行。

数据显示，截至7月21日，银行理财子公司产品
的整体“破净率”由6月末的3.6%下降至3%。从更
长的时间维度来看，去年末银行理财子公司产品的
“破净率”曾接近20%。

就银行理财收益率走势，杨海平认为，综合考虑
宏观经济恢复增长情况及金融市场行情，下半年银
行理财产品收益率总体表现可能不及上半年，但下
半年的收益率表现大概率不会影响银行理财产品的
整体竞争力和规模升势。

明明也认为，今年下半年，固收类银行理财的整
体收益率水平预计在2%至5%；权益类和混合类产
品受股市的影响较大，收益率表现可能存在较大分
化行情。

与业界认为下半年银行理财整体收益率不及上
半年相呼应的是，近期不少银行理财子公司下调了
新发产品的业绩比较基准。

明明表示，今年债市收益率整体处于下行区间，
新发产品的配置压力较大，很难取得之前老产品的
收益率，为了避免收益率不达标影响客户满意度，理
财机构只能降低业绩比较基准。 据《证券日报》

近三周银行理财规模
增超1.5万亿元7月25日，中国上市公司协会公布

的最新数据显示，上市公司2022年度现
金分红已接近全部实施，近两万亿真金
白银已发放到投资者账户。

截至7月21日，3234家上市公司实
施了2022年年报利润分配，分红总额为
1.73万亿元，加上去年季报、半年报分
红，年度现金派息近2万亿。还有192
家上市公司2022年利润分配方案已获
通过，尚未实施，涉及0.15万亿元。

在资本市场，现金分红作为实现投
资回报、共享经营成果的重要形式，是

尊重和保护投资者权益、助力实现共同
富裕的重要体现。近年来，监管机构持
续完善上市公司现金分红制度，资本市
场日益成为居民增加财产性收入、满足
财富管理需求的重要渠道。

“资本市场近几年发挥的一个重要
作用就是推动共同富裕，尤其是在促进
居民资产健康增长上发挥着重要作
用。”一位券商首席经济学家表示，党的
二十大报告提出要扎实推进共同富裕，
而资本市场正是推动居民财富增长结
构、增长机制优化的一个重要工具。


