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近日，全国经济十强省份前三季度经济数
据全部出炉。从数据来看，消费正成为拉动地
方经济增长的基础力量。数据显示，经济十强
省份中有7个省份的社会消费品零售总额增速
跑赢全国（前三季度，全国社会消费品零售总额
同比增长4.5%），其中河南以6.2%的增速再次
领跑。

今年以来，多个河南新消费品牌“出圈”，也
引发了人们的关注——蜜雪冰城以4元柠檬水

征服全球十一个国家的市场；胖东来以“超市界
迪士尼”模式成为现象级商业标杆；泡泡玛特则
因LABUBU而风靡全球。这些企业既非诞生于
北上广深，亦非依托互联网科技基因，却在河南
这个传统农业大省扎根，再逐步外延。

从“农业大省”到如今的“新消费高地”，河
南到底做对了什么？

河南消费市场的火爆以及新消费的崛起都
不是一蹴而就，其背后是资源禀赋、产业转型与
深耕产品三重逻辑的深度耦合，对各地提振消
费具有重要启示。

首先，得天独厚的资源禀赋构筑新消费发
展基石。

河南作为全国粮食生产第一大省，每年贡
献全国1/10的粮食产量，形成了以小麦、玉米、
肉类为核心的产业链。从原料到初加工、深加
工的完整产业链形成强大的食品工业竞争力，
这种垂直整合能力，让供应链集群不仅支撑起
本土品牌，更辐射全球市场。这种农业优势并
非简单的资源禀赋，而是通过工业化思维重构
消费场景。

其次，传统产业的转型升级催生消费新业

态集群。
河南新消费的崛起绝非无源之水，而是

传统优势产业与新兴消费需求碰撞出的创新
火花。从“中原粮仓”到新消费制造中心，河
南的供应链优势已从“成本洼地”升级为“创
新试验场”。“中原粮仓”称号的背后，是2600
多家规上食品企业构建的从田间到餐桌的完
整产业链。

比如，双汇、三全、白象等传统巨头数十年
来深耕食品产业链，构建了从原料种植到终端
销售的完整生态，为蜜雪冰城、锅圈食汇等新消
费品牌提供了成熟的供应链基础设施，使得河
南的消费升级有了坚实的“底座”。而在蜜雪冰
城带动下形成全球化数智仓储体系，胖东来则
推动许昌成为全国生鲜供应链标杆。目前，河
南已形成了“原料供应—生产加工—终端零售”
的良性循环，这种产业基础的硬核力量，正是新
消费品牌能够快速迭代、规模扩张的底气所在。

最后，消费市场的底层逻辑从追逐流量到
深耕产品切换。

河南新消费品牌的崛起恰逢中国消费市场
的深层变革，是消费市场底层逻辑切换的结果。

随着中国经济的快速发展，消费观念也发
生了深刻变化，消费市场正在从“生存型消费”
向“发展型消费”转变。在这种背景下，河南新
消费品牌敏锐地捕捉到了市场变化，通过回归
产品本心，重构消费品价值，满足了消费者的新
需求。比如，胖东来以极致的品质和服务，构建
了消费者的信任价值；泡泡玛特则通过向产品
关键IP回归，推动了产品情绪价值的重构；蜜雪
冰城和锅圈食汇则以极致性价比切入大众消费
基本面，回归产品基础需求，重构了产品功能
价值。

泡泡玛特、蜜雪冰城和胖东来的业务看似
毫不相关却蕴含必然联系，都实现了对各自细
分赛道的重新定义。同时，河南新消费品牌的
崛起还离不开技术赋能。在数字经济时代，数
字化管理与供应链创新成为了胖东来、蜜雪冰
城等品牌的核心竞争力。

河南消费市场亮点频出，本质上是一个关
于如何将传统优势转化为现代竞争力的范例。
在当前全球经济形势复杂多变、国内经济加快
转型升级的背景下，河南新消费的崛起，无疑为
河南乃至全国的经济发展带来了启示。

河南新消费品牌“出圈”带来的启示
■ 李春莲

近日，美国流媒体龙头奈飞（Netflix）宣布，
公司董事会批准了对公司已发行普通股实施10
比1的股票拆分方案。在该方案下，现有股东每
持有1股普通股，将额外获配9股股票，即持股数
量按10倍比例扩容。当前奈飞每股股价超1100
美元，拆股后将按对应比例下调至原股价的1/
10，总股本则同步扩大10倍，但并不改变总市值。

从表面逻辑来看，奈飞拆股似乎只是个“数
字游戏”，毕竟每位股东持有的股票市值在拆股
前后不会发生变化。然而，拆股实则具有更深
远的战略考量。在成熟资本市场中，拆股是一
种有效的资本运作策略，苹果、特斯拉等此前均
曾实施过拆股。

首先，从投资者角度看，奈飞拆股能够显著
降低投资门槛，提升投资者参与度。

目前，奈飞每股价格超过了1100美元，较高
的股价水平在一定程度上限制了部分看好公司
前景但资金有限的投资者参与。拆股之后，每
股价格将显著下降，直接降低了个人投资者的
入场门槛，提升了股票的“可负担性”，有助于吸
引更广泛的投资者加入。与此同时，现有股东
在持有股份数量相应增加的情况下，能够更灵
活地安排交易策略，若配合市场低位布局的时
机，还可能激发其进一步增持的意愿。

这一系列举措有利于营造“股东友好”的市
场氛围，增强了新老股东与公司之间的利益联
结，从而有助于扩大投资者基础，进一步巩固股
东信心。

其次，从市场角度看，奈飞拆股能够有效提
高市场流动性，显著提升交易活跃度，进一步增

强股价稳定性。
如上所述，奈飞拆股后，每股价格的下降将

显著降低投资门槛，从而吸引更广泛的投资者
参与，扩大股东基础。这一变化不仅为市场注
入新的流动性，也有助于提升整体交易频率与
规模。在高流动性的市场中，市场信息能够更
迅速、更平稳地体现在股价之中，避免因交易不
畅或反应滞后引发短期剧烈波动；单笔大额交
易对股价的冲击也会得以缓解，市场承载能力
相应增强，进一步增强股价稳定性。

最后，从公司角度看，奈飞拆股传递出管理
层对于公司未来前景的信心，有利于增强品牌
影响力。

拆股不仅是上市公司的技术性操作，更是
一种主动管理市场预期、巩固投资者信心的战

略工具。该决策需经董事会审慎批准，本身就
向市场传递出管理层对公司未来前景的坚定信
心。同时，拆股也堪称一次高效的品牌营销，通
过引发市场广泛关注，进一步强化公司成长型
与股东友好型的积极形象。而这往往能够吸引
增量资金入场，形成“预期改善—买盘增加—股
价走强”的良性循环。

奈飞拆股也为A股上市公司带来了超越技
术操作层面的战略启示：企业不仅需要夯实基
本面，更应具备资本策略意识，通过主动运用市
场化工具优化投资者关系、塑造良性发展预期。

但需要明确的是，所有资本工具的运用，都必
须真正服务于公司价值提升与可持续发展，并且
严格遵守信息披露法规和相关决策程序，如此，上
市公司的资本运作才能真正赢得市场的支持。

为什么拆股强化了奈飞“股东友好”的形象？
■ 邢 萌

10月27日至10月31
日，堪称是全球金融市场
的“超级央行周”。海外
主要央行密集举行货币
政策会议，其中美联储、
欧洲央行、日本央行以及
加拿大央行的动作备受
市场关注。具体来看，美
联储和加拿大央行均宣
布将基准利率下调25个
基点，欧洲央行、日本央
行则宣布维持利率不变。

笔者认为，上述央行
货币政策的“分道扬镳”，
展现出海外主要央行货
币政策的自主性正显著
增强，而这一自主性体现
在三个方面。

一是在国际经贸增
长不确定性加大的背景
下，海外主要央行货币政
策已进入“数据依赖”
阶段。

例如，美联储近日如
市场预期降息25个基点，
是今年9月份降息25个基
点后连续第二次降息。
市场对此次降息已有充
分预期，但美联储主席鲍
威尔的讲话为后续的利
率路径增添了变数，对于
12月份货币政策会议，鲍
威尔释放“鹰派”信号，表
示需要考虑12月份利率
行动的不确定性，12月份
的利率下调并非定局。

与此同时，日本央行以7票赞成、2票
反对的表决结果，决定将政策利率维持在
0.5%不变。日本央行行长植田和男表示，
日本经济“正温和复苏，但仍存在疲软迹
象”“何时再次加息尚无定论”，决策将基
于数据而非预设时间表。

可以看出，货币政策制定者普遍强调
“数据依赖”“无预设路径”等，一方面反映
出其对未来经济走向的高度谨慎，另一方
面也展现出货币政策正在转向精细化调
控、逐次评估、注重实际反馈的特征。

二是海外主要央行的货币政策制定
更加关注多重目标，即谨慎在通胀、就业、
经济增长、金融稳定等之间达成微妙的
平衡。

例如，美联储宣布将于12月1日起结
束资产负债表缩减（即“缩表”，下同），“降
息+停止缩表”操作组合即是这种平衡的
表现。近期美国货币市场流动性压力持
续累积，金融体系的准备金正从“极度充
裕”向“充足”甚至“结构性紧张”过渡，加
大了停止缩表的必要性。显然，美联储亦
考虑到市场流动性缓冲功能显著减弱，为
防止货币市场利率波动风险加剧，需要停
止量化紧缩，以缓解流动性紧张的趋势。

三是海外主要央行在所处经济周期
不同、需求不同的情况下，货币政策更偏
向“本地化”。

例如，此次加拿大央行在上述央行中
率先宣布降息，将主要隔夜利率下调25个
基点至2.25%，为2022年7月份以来最低水
平，这也是该行在今年的第四次降息。同
时，加拿大央行将2025年实际GDP（国内
生产总值）增长率预测从1.8%大幅下调至
1.2%，2026年进一步下调至1.1%。

加拿大央行行长蒂夫·麦克勒姆表
示，近期加拿大经济增长疲软主要缘于
出口和商业投资下滑，劳动力市场持续
疲软亦对消费构成拖累。在此次降息
后，加拿大央行表示，若经济与通胀前
景未发生重大变化，当前利率水平可能
在可预见的未来维持不变。市场预期
也认为，加拿大央行在2026年3月份前
或不再降息。

欧洲央行行长拉加德则表示，欧元区
经济增长的“下行风险”已经缓解。欧洲
央行维持三大关键利率不变，连续第三次

“按兵不动”。
不可否认，海外各国央行所处区域经

济周期、面临风险存在差异，无法用同一
种方式来适配需求，由此，海外主要央行
货币政策的分化趋势或将延续下去。
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近年来，我国资本
市场改革发展蹄疾步
稳，制度体系不断完善，
市场生态持续优化。然
而，资本市场归根结底
是“投资的市场”，其根
本目的在于服务实体经
济、促进资本形成、实现
投资者合理回报。投资
者是否“有回报、有获得
感”，不仅关乎市场信
心，更关乎资本市场的
发展质量。

在近日出版的《〈中
共中央关于制定国民经
济和社会发展第十五个
五年规划的建议〉辅导
读本》中，证监会主席吴
清发表题为《提高资本
市场制度包容性、适应
性》的署名文章提出，督
促和引导上市公司强化
回报投资者的意识，更
加积极开展现金分红、
回购注销等。

上市公司是资本市
场的基石，也是投资者
分享经济增长成果的主
要载体。一家真正优秀
的企业，不仅要能创造
利润，更要懂得尊重投
资者、回报投资者。近
年来，越来越多上市公
司通过现金分红、股份
回购等方式“真金白银”
回馈投资者，体现出对
股东权益的高度重视。
数据显示，“十四五”期
间，上市公司通过分红
和回购累计向投资者派
发“红包”达10.6万亿元，
比“十三五”时期增长超
八成，相当于同期IPO和
再融资金额的2.07倍。

这一亮眼成绩离不
开公司硬实力的支撑。
今年前三季度，上市公司
合计实现营业收入53.46
万亿元，净利润4.70万亿
元 ，同 比 增 长 1.36% 、
5.50%。全市场共4183
家上市公司实现盈利，

盈利面近八成，3182家公司营收正增长，
2467家公司净利润正增长，1957家公司营
收、净利润同比双增长。这充分体现出上
市公司作为各行业龙头的强大竞争力和
发展韧性。

回报投资者不仅靠企业自觉，更需制
度护航。近年来，监管部门持续完善分红
制度体系，出台现金分红指引、优化激励
机制、对长期不分红公司开展监管约谈
等，推动形成“愿意分、敢于分、持续分”的
市场氛围。特别是倡导“注销式回购”等
创新方式，不仅有助于提升每股收益，也
增强了投资者对公司价值的认同。

回报投资者，不是简单的账面“加减
法”。从短期看，分红减少了企业的现金
储备；从长期看，这赢得了投资者的信任
与支持。而投资者们的信心，不仅能提升
公司估值、增强融资能力，更是推动企业
在资本市场中行稳致远的关键力量。

未来，市场各方要持续推动上市公司
增强回报意识、提升治理能力、优化分红机
制，加快构建更加成熟、开放、透明、公平的
资本市场体系。而这正是我国资本市场行
稳致远，实现高质量发展的重要基础。
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