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浅析白色家电行业上市公司股利政策

一个较高的水平，国内市场需求相对

较低，导致白色家电行业上市公司中

进行股利分配的占比减少。

2.股利支付率。股利支付率是指

股利与净收益的比值，它能够反映公

司的股利支付能力，也是衡量股利政

策的另外一个重要指标。结合表1及

2010 ~ 2017年股利支付率0.11、0.18、

0.26、0.48、0.27、0.33、0.30 和 0.35 可

知，上市公司的股利支付率并不高，

且平均股利支付率近年来波动较大。

但2014 ~ 2017年的股利支付率基本

稳定在0.3左右，说明近几年我国白

色家电行业上市公司的股利支付能力

有稳步增强的趋势。 

二、白色家电行业上市公司股

利政策存在的问题

1.股利不分配现象。从图1可知，

公司股利政策是影响上市公司融

资能力的重要因素。鉴于2008年金融

危机对数据的影响，且2010年后的数

据相对稳定、时效性较强，本文结合

2010 ~ 2017年的数据，对白色家电行

业上市公司的股利分配现状进行具体

分析。

一、白色家电行业上市公司股

利分配情况

1.分配股利的企业数量。进行股

利分配的上市公司的数量是能够反

映该行业股利政策的一个指标。根据

表1的数据，我国白色家电行业上市

公司中，进行股利分配的占比较高，

但近年来进行分配的企业数占行业

上市公司数的比值在不断下降，2017

年度仅为66%。究其原因在于国内经

济放缓，白色家电普及率已经上升到
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白色家电行业上市公司的亏损公司

数远低于未分配股利公司数，2012~

2014年全行业全部盈利，而2013年

未分配股利公司仍高达17%。数据表

明，白色家电行业上市公司流动比率

的行业平均值始终大于1.5，流动比

率低于1的企业很少。这说明部分公

司选择不进行股利分配，并非受限于

本企业的盈利情况以及现金流的持

有度。

2.缺乏连续性与稳定性。股利的

分配情况是决定股东是否对目标公司

进行投资的重要因素。根据股利相关

论，股东与投资者希望从上市公司获

得连续、稳定的股利收益，尤其是现

金股利，这是影响公司价值的重要因

素。根据前文可知，经过八年的发展，

白色家电行业股利分配公司占比总体

呈稳步上升趋势，但能够常年连续分

进入相关领域的市场准入。同时要将

完善相关信息披露立法放在首要的位

置，应在现有的法律基础上，整合出

一部适合国有企业信息披露的专门立

法，这个是现实的需要，也是立足长

远的考量。

企业层面，国有企业首先要落实

《公司法》《证券法》《企业信息公开暂

行条例》《国务院办公厅关于加强和改

进企业国有资产监督防止国有资产流

失的意见》等法规的要求，推动完善

企业法人治理结构，提高各类披露和

监管的有效性，防止国有资产的流失，

使企业真正建立起有效的信息披露制

度，成为自我约束和社会约束相结合

的市场主体。其次，要积极主动的进

行信息披露，主动披露公司基本情况、

财务信息、重大决策、经营信息、社会

责任信息、员工及高管信息等各类信

息，选择网络、报纸、杂志等不同的媒

介进行信息披露。国企应不断拓宽信

息披露渠道，既要重视年报、社会责

任报告、专题报告等传统信息披露形

式，又要应用微博、微信等新媒体手

段，不断丰富信息披露渠道，增强企

业公众透明度。

社会层面，全面统一国企信息披

露制度的构建，不是国企自身信息披

露，也不仅仅是国家层面上的一项经

济社会监管模式的治理改革，而是全

一发而动全身，关系到社会公众、基

本经济制度和监管体系的改革。作为

国企的所有人，社会公众起到至关重

要的作用。因全民性、广泛性、实时性

的特征，公众的有效监督机制是构建

国企信息披露机制的重要补充。
（作者单位：山东鲁信实业集团有限

公司）
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配股利的公司仍不足70%，说明白色

家电上市公司的股利分配不具有连续

性，且波动较大、不稳定。

三、对白色家电行业股利政策

的建议

1.保持股利支付政策的连续与稳

定。白色家电行业具有价格竞争激烈

的特点，在产品质量、服务方面不相

上下的情况下，企业形象将对竞争的

成败起着决定性的作用，因此制定合

理的股利政策显得尤为重要。

（1）根据不同的生命周期制定不

同的股利支付政策。不同生命周期的

上市公司具有不同的特征。为了保持

股利支付的连续与稳定，可以根据自

身生命周期的特点制定适合的股利

支付政策。对于发展初期、还不稳定

的新成立企业，可以采取送股的形式

进入公众视野；对于现金流需求大

的成长期企业，可以选择送股，也可

以同派现相结合；发展基本稳定的

成熟企业对现金流的需求相对较小，

能够在不影响日常经营的情况下合

理派现。

（2）协调投资与分配的关系。研

究表明，与公平合理的分配股利相比，

上市公司更愿意将收益进行投资。当

今社会，投资者判断企业运营状况的

重要指标之一就是股利政策。基于

此，上市公司应平衡好企业投资与股

利分配的关系，在此基础之上进行企

业再投资情况分析。

2.提高盈利能力。相关数据表明，

白色家电行业上市公司2010 ~ 2017

年的平均净利润分别为5.59亿元、

6.27亿元、6.08亿元、7.55亿元、8.1亿

元、8.57亿元、9.77亿元和12.52亿元，

而平均股利支付率分别为0.11、0.17、

0.25、0.48、0.27、0.33、0.30和 0.35。由

此可以看出，净利润与股利支付率密

切相关，2011 ~ 2017年平均净利润

稳步增长，2014、2016年虽略有下滑，

但总体上是成正比的。这就要求上市

公司努力提高盈利能力。

（1）准确定位，丰富内容。合理分

析自身优势，准确定位，或者以厨房

小家电为主，或者以个人护理小家电

为主。同时，企业应在保证产品质量

的基础上，不断研发新产品，引导消

费需求，扩大自身优势。

（2）国家政策扶持。近年来，国家

表1        白色家电行业上市公司2010 ~ 2017年股利分配统计表

年份 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

上市公司个数 21 28 35 41 41 44 46 50

分配股利公司数 19 27 32 34 38 38 39 33

未分配股利公司数 2 1 3 7 3 6 7 17

图1    亏损企业与未分配股利企业对比 

相继发布了一系列减税政策，旨在让

实体经济和企业受益，这对于处于成

熟发展阶段的白色家电行业无疑是一

大利好。

3.保证充足的现金流。现金流是

企业活动的起点，白色家电作为轻工

业，在购销等环节极易产生赊欠，加

之资金周转率低，现金流成为短板，

使得股利政策更加难以制定。

为了实现现金流的高效流通，上

市公司需要与供应商建立战略协调

机制。在现金流充裕时，及时支付应

付账款；在现金流短缺时，可以在

双方相互信任的基础上，在不损害

彼此利益的前提下，暂时不支付或

支付部分款项，将现金流用于更为

重要的事项。

4.他律与自律相结合。近些年来，

政府对金融市场的监管越来越严格，

但仍有一部分公司的股利政策是不合

理的，除了继续加强政府监督管理，

行业内部也应自发地规范股利政策的

制定和实施。

（1）优化宏观环境。相关监管机

构应及时制定可行的规章制度和规

范性规定，使上市公司能在一定的框

架内制定股利政策，从而减少上市公

司是否分红、如何分红的随意性。保

证上市公司的股利分配能在一个健

康和稳定的宏观环境下进行。

（2）完善自我管理机制。上市公

司首先要树立分配意识，股利分配作

为企业盈利能力的标志，对外部投资

者具有巨大的信号导向作用。还要结

合当前行业宏观环境，提高自身盈利

能力，合理安排现金流，增强投资者

对企业的信心，在经营过程中不断完

善自我管理机制。
（作者单位：内蒙古工业大学经济管

理学院）

（通讯作者：王玉婷）
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