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현 경제 상황에서 인플레이션이 주요 이슈로 떠오르면서 소비자들은 구매력 손실에 대응할 수 있는 방법을 점점 더 

많이 찾고 있습니다. 이를 위한 한 가지 방법은 인플레이션율과 보조를 맞추거나 심지어 이를 초과하는 소득원을 

확보하는 것입니다. 지난 40 년 동안 배당은 1981 년 12 월 전체 소득의 2.88%에서 2022 년 3 월 전체 소득의 

6.25%로 증가하면서 소득원으로서 그 역할이 점점 커지고 있습니다.1 

역사적으로 인플레이션 기간 동안 배당을 꾸준히 늘린 기업에 집중하는 것이 중요하다는 것을 알 수 있습니다. 

배당을 지속적으로 늘릴 수 있는 기업의 능력은 높은 자본수익률뿐만 아니라 지속적으로 증가하는 현금흐름을 

창출할 수 있는 우량기업이라는 신호일 수 있습니다. 

배당성장주 방법론 

이 블로그에서는 각각 10 년과 7 년 동안 지속적으로 배당을 늘린 기업에 대한 노출을 제공하는 S&P U.S. Dividend 

Growers 지수와 S&P Global ex-U.S. Dividend Growers 지수에 초점을 맞출 것입니다. 배당정책 필터 외에도 연간 

배당수익률로 순위를 매긴 상위 25% 종목도 이 지수에서 제외됩니다. 이를 통해 단순히 주가 하락폭이 커서 

배당수익률이 높은 ‘수익률 함정’ 기업을 보유할 위험을 줄일 수 있습니다. 

장기적으로 물가상승률을 상회하는 배당성장률  

도표 1 은 현재 S&P U.S. Dividend Growers 지수 구성종목의 전년대비 연평균 배당금 성장률을 보여줍니다. 지난 

15 년간 연평균 배당성장률은 13.71%로, 같은 기간 연평균 미국 CPI 성장률인 2.21%를 상회했습니다. 
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IHS Markit 예상 배당성장률 

도표 2 는 현재 S&P U.S. Dividend Growers 지수 구성종목의 전년대비 예상 배당성장률을 IHS Markit 배당예측 

데이터 세트를 사용하여 보여줍니다.2 S&P Global 의 배당예측팀은 전세계 30,000 개가 넘는 주식에 대한 배당금 

지급 규모와 시기에 대한 개별 예측을 제공합니다. 핵심 배당예측 유니버스 종목에 대한 예측은 애널리스트가 

펀더멘털 리서치, 시장 발표, 고유한 정량적 인사이트를 사용하여 생성합니다. 향후 4 분기 동안 예상 배당성장률은 

전년대비 6.7%로 견조한 수준을 유지할 것으로 예상됩니다. 향후 4 분기(2023 년 3 분기~2024 년 2 분기)의 예상 

성장률은 전년대비 7.4%입니다. 

 

인플레이션 기간 동안의 성과 

도표 3 은 전년대비 CPI 상승률이 최소 6 개월 연속 3%를 초과한 기간 동안 S&P Dividend Growers 지수의 벤치마크 

대비 초과 수익률을 보여줍니다. 두 S&P Dividend Growers 지수는 2006 년부터 시작된 가장 심각한 세 번의 

인플레이션 기간 동안 벤치마크를 크게 상회했습니다. 

 



도표 4 는 두 S&P Dividend Growers 지수와 각 벤치마크의 12 개월 후행 자기자본수익률(ROE)을 보여줍니다. 

인플레이션 기간 동안 S&P Dividend Growers 지수가 초과 성과를 보인 것은 ROE 가 상당히 높았기 때문일 수 

있습니다. 투자한 자본이 물가상승률보다 낮은 수익을 올릴 경우 자본수익률이 낮은 기업은 실질적으로 가치가 

떨어질 수 있기 때문에 이는 중요한 의미를 갖습니다. 

 

전체기간 성과 

도표 5 는 전체기간 수익률 비교를 자세히 보여줍니다. 두 S&P Dividend Growers 지수는 모두 벤치마크 대비 우수한 

전체기간 위험조정 수익률을 기록했습니다. 중요한 점은 S&P Dividend Growers 지수가 지난 한 해는 물론 연초 

이후에도 벤치마크보다 우수한 성과를 냈다는 것입니다.  

 



S&P Dividend Growers 지수는 역사적으로 위험조정 기준으로 벤치마크보다 우수한 성과를 기록했습니다. 특히, 

최근 인플레이션 기간에 상당히 높은 성과를 냈는데, 이는 우량한 지수 특성 때문일 수 있습니다. 따라서 현재의 

인플레이션 추세가 지속된다면 S&P Dividend Growers 지수는 고려해 볼 수 있는 좋은 옵션이 될 수 있습니다. 

 

 

 

1 Source: Bureau of Economic Analysis. Data as of March 31, 2022. 

2 See https://cdn.ihsmarkit.com/www/pdf/0822/IHS_Markit_Dividend_Forecasting_Methodology.pdf 
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