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韩和元
当我们翻开英国批判现实主义文

学之父查尔斯·狄更斯及其同时代作家

们的著作，映入眼帘的多是关于那个时

代社会苦难的控诉，说明在小说家们的

印象中，那时民众的生活水平极端低

下。但这是不是事实呢？被誉为英国

和欧洲“小说之父”、著名小说《鲁滨逊

漂流记》的作者丹尼尔·笛福给出了截

然相反的看法，在1726年出版的《正经

英国工匠的真实写照》一书里，他这样

写道：

“在英国从事制造业生产的那些工

人，经常可以吃到肉，喝上糖水，他们的

住宿条件相当不错，日常伙食标准也很

高，这些都是欧洲其他国家的穷苦劳动

者望尘莫及的；干同样的话，英国工人

的薪酬水平比其他国家的工人高，这样

一来他们就有实力花更多的钱去品尝

美味佳肴，穿着高档服饰，这些景象令

外国人艳慕不已。”

同样的场景也出现在其他人的著

作中，譬如伊甸（Eden）在其 1797年出

版的著作中，就记录了一个生活于伊令

（ealing）、年约 40岁的园艺工人的家庭

生活状态。这位园艺工人的家庭情况

在当时颇具有代表性：他已娶妻并育有

4个年幼的孩子。由于可同时做好几

份工作，这位园艺工人每天大约可挣

30便士，这一数目于 18世纪 90年代可

以说是伦敦工人的标准工资水平。

凭借着每天赚取的 30便士，这个

家庭可承受如下开支：每天消费掉 1/4
个白面包、半磅肉、几盎司奶油、1品脱

啤酒、少量茶叶和蔗糖；此外，这个家庭

还可适时购买新鞋、新衣服，并供较大

的两个孩子上学。冬天他们还能买得

起煤炭来生火取暖。甚至有实力租一

套带花园的房子，当然花园还可为这个

家庭提供必要的蔬菜，甚至还可以在里

面饲养一些家禽，来丰富餐桌上食物的

品种。

英国的老对手法国，其人民显然就

没这么幸运了。赫富顿通过对诸多关

于18世纪法国工人和农民日常膳食结

构的研究专著的查阅，发现在这些工人

和农民的膳食结构当中，食物的种类屈

指可数，至少95%都是谷物类食品。这

些谷物要么被做成面包，要么加水熬成

汤或粥来饮用。于当时的法国人而言，

除非他们可以幸运地饲养一些属于自

己的牲畜，否则很难吃到肉。也正是因

为身处这样一种环境中，法国人罹患营

养不良类病症的比例出奇的高。意大

利人的处境则可能比法国人更为糟糕。

博学的亚当·斯密显然也注意到了

这一点，在《国富论》一书里，他也曾描

述过此类现象，“目前，英国劳动力的工

资水平似乎算高的，足以应付全家人的

日常生活开销，而且经常还会绰绰有

余。”事实上，于当时的英国而言，商人

和金融家固然积累了大量财富，地方城

市商人的财富也堪比大都市商人的财

富，但史家也形成了一个共识，那就是

产业革命爆发前夕英国下层社会的收

入比此前和此后都高。韦瑟里尔综合

金（King）和马西（Massie）的估计认为，

在 17世纪末期，要维持中等家庭生活

水平最低收入是每年40英镑。而此时

中间阶层家庭的收入每年通常是40英

镑到200英镑之间，因此英国有一半家

庭属于中间阶层。其他学者的研究也

表明，在17世纪末期，劳工阶层已经参

与到消费市场中，他们购买的消费品范

围广泛，从陶盘到黄铜蒸煮罐，从针织

袜到亚麻被单。他们可能不买镜子或

昂贵的餐具，但这并不意味着他们被排

除在消费社会之外。在这一时期，虽然

农产品价格低廉，农场收入减少，但这

也使得食品价格下降。同时，工业品价

格也在下降。这样，在 1650～1750 年

消费品价格加权指数几乎为一条水平

线，而实际工资在上升。如建筑工人的

货币工资在17世纪中期到18世纪中期

之间增加了大约45%-50%。这一观点

得到了经济史学家罗伯特·艾伦的支

持。艾伦通过对原始数据的收集处理，

发现从 1650年开始，英国的工人工资

开始大幅增长，到18世纪，伦敦不仅是

全世界工人工资最高的城市，更重要的

是其工资远比其他国家要高出许多。

据此，艾伦认为英国在这一时期已经出

现了高工资经济模式。

激增的人口、高工资经济模式，使

得英国人的消费已不再是一种对基本

需求的满足，而是超越了物质享受的层

面而成为一种身份诠释方式和提高社

会地位的行为。英国人特别是中间阶

层在衣食住行和休闲娱乐等方面的炫

耀性消费能力十分强劲，开始追求时

尚，讲究品味，攀比和模仿成风。自 17
世纪末以来拥有新财富的中间阶层已

逐渐成为消费主体，他们通过消费能力

来模仿和挑战贵族的优势地位。

韦瑟里尔认为，中间阶层甚至在17
世纪就是新产品和进口产品的最大市

场消费者，他们中的许多人是 19世纪

“中产阶级”的先驱。桑巴特也指出：“早

在18世纪，一些我们可称之为中产阶级

风格的东西就在英国形成了，而且平民

因素慢慢进入当时的社会生活。”在 17
世纪晚期，伦敦中间阶层在任何时候至

少拥有三套套装，以便定时更换，还配有

成套的带扣、纽扣、帽子、假发、丝带、花

边和其他饰品。到18世纪，人们的衣装

更加讲究。笛福提到，当时的时髦男人

穿着 10～20先令一码的亚麻布做成的

衬衫，每天换两次内衣。而过去，人们穿

用价钱便宜一半的平纹荷兰亚麻布制

成的衬衫已感到心满意足，而且一周最

多换两次衣服。女人们不但追求服装

的时尚，而且通过珠宝饰物来炫富和体

现身份。也就是说，此时的英国已初步

形成了一个消费社会。

与此同时，英国的海外殖民地也在

日益扩大。成熟的国内市场与日益扩

大的海外市场叠加，使各种商品的需求

量越来越大，以手工工场为支撑的生产

能力也就变的日益捉襟见肘。为了能

经受住这种考验，几乎整个英国都被动

员了起来。一位英国工场主从他在伦

敦的经理人那里得到这样的信息：“无

论你能生产多少产品，好的次的我们都

要。”“你必须想办法发明。”

正是这样的时代背景驱使着企业

家、发明家绞尽脑汁去开发机械化生产

技术，一方面以此来降低相对昂贵的劳

动成本，一方面解决产能不足的问题。

这对后世有启发意义。

（作者系广州经济学者）

高工资促进消费社会形成和技术进步
——来自早年英国的经验和启示

熊锦秋

11月 13日东方雨虹抛出回购方

案，14日披露最新前十大股东，公司

前期推出的员工持股计划已退出前十

大股东、其账面亏损严重，当初公司实

控人、董事长李卫国为该员工持股计

划提供兜底。笔者认为，兜底式增持

应三思而行，如果兜底就应守信履约。

根据 2021 年 6 月披露的《关于

2021年员工持股计划完成股票购买

的公告》，员工持股计划证券账户累计

购买公司股票4947.1665万股，成交总

金额为27.6亿元，成交均价为55.7846
元/股，其中通过大宗交易受让公司实

控人 1500 万股、成交均价为 53.7900
元/股。购股资金包括员工自筹与融

资，两者比例为 1:1，海通证券提供融

资服务，公司实控人为此担保及承担

追保补仓等义务，同时，实控人为员工

自筹资金提供年化8%收益保证。

员工持股计划购股时间基本是在

顶峰区域，到今年11月15日股价收盘

23.5元，期间每股合计分红 0.4元，账

户出现大幅亏损，一直到今年半年报

显示持股未变化，但三季报、10月份以

来持股持续减少，实控人或未选择为

员工持股计划追保补仓、而是减仓。

东方雨虹有 1411名员工参与了

该员工持股计划，自筹13.8亿元，平均

每人自筹近 100万元，手笔很大。由

于员工持股计划是在今年三季度以后

抛售部分股票，即便按期间每股最高

32元左右计算，目前账面总亏损也超

过10亿元，员工本金基本亏完。

本案带来很多思考，首先，就是公

司老板不要轻易作出兜底式增持承

诺。兜底式增持之目的，一方面通过

员工持股，增加员工与上市公司的利

益连接，期望员工更加尽责工作，另一

方面也为增强市场投资者对上市公司

信心。

只是，上市公司经营具有不确定

性，难以保证单向增长，即便业绩如期

增长，但股市风云变幻、神鬼莫测，股

价演变与经营业绩并不同步，谁也难

以保证买入股票就肯定赚钱。何况，

东方雨虹在2021年之前持续上涨、股

价有提前透支迹象，跌到目前，动态市

盈率也将近20倍，股票价值吸引力也

还有限。

兜底式增持再加杠杆，这更是放

大了相关风险。公司老板不仅要为员

工自筹资金部分的收益保底，还要应

付杠杆仓位的风险，一旦股价跌幅较

大，这对老板的资金链可能构成巨大

挑战。虽然老板家底殷实，但更多是

体现在持股上面，现金流也不一定多

么充裕，要拿出十几亿现金补贴员工

持股计划，对谁来说也非易事。

老板当然可为员工持股计划提供

支持，比如将自己部分持股以较低价

格（比如当时市价一半）转让给员工，

但不对未来收益作出承诺，这种支持

处于明面、不存在市场风险因素。

其次，老板对兜底式增持承诺应

“一诺千金”。如果上市公司老板说话

不算数，特别是涉及员工重大切身利

益方面失信，这将严重影响公司的向

心力、凝聚力；言必信、行必果，一旦老

板作出兜底式增持承诺，就应该信守

承诺，要高度重视和维护好员工的利

益，100多万元或是一个家庭的大部

分流动财产。

根据最新披露，由于东方雨虹员

工持股计划退出前十大规定，其持股

应该少于第十大股东持有的 2216.93
万股，减持起码过半数，员工持股计划

通过持股扳本希望渺茫、因为仓位都

基本没有多少了。既然老板做出兜底

式增持承诺，按理说员工持股计划遇

到的一切问题均应由老板来解决，员

工坐等收益即可，尤其本案老板在股

价高位将部分股票转让给员工，更是

义不容辞。

11月14日，东方雨虹在回复投资

者提问时明确表示，公司董事长会按

照公司员工持股计划协议约定履行承

诺，这对公司员工无疑是个好消息，当

然市场各方希望这个承诺能够落实到

位，希望看到有始有终的圆满结局。

总之，兜底式增持承诺，如果员工

不积极参与，或许只是忽悠二级市场投

资者；如果员工积极参与，老板又需为

此承担巨大责任，一旦亏损不履行承

诺，等于忽悠员工。兜底式增持承诺作

为2015年护盘产物，现实中并未显示

太多积极价值，或应退出历史舞台。

（作者系资本市场资深研究人士）

“兜底式”增持应一诺千金

熊德志 受美联储加息影响，高息环境抑

制香港中产家庭消费信心。

年初恢复通关以来，香港本地消

费复苏不及预期，唯港人周末去深圳

消费蔚然成风。港人缩减支出兼北上

消费，或是按揭利率飙升，香港家庭供

楼压力大增所致。

自 2021年以来，因利率上升及银

行多次上调最优惠利率（P按）影响，按

揭利率由 2021年低位约 1.4%，上升至

当前的3.375%水平，利率上升近2%增

长约 1.4倍。以较小单位按揭为例，楼

价500万港币，七成按揭，30年供款期，

供楼家庭每月供楼支出由 1.19万港币

增加到 1.55万港币左右，供楼负担每

月增加3562港币，升幅达30%。

笔者早前撰文，据香港政府统计

处及香港 2021年人口普查数据，2021
年香港家庭数量为 267万户，有 130万

户家庭拥有自有物业，有 44万户家庭

持有按揭贷款。结合 2022 年至 2023
年前 10个月约 8万宗住宅成交数据，

假设其中70%家庭有新按揭，则新增按

揭家庭 6万户。暨香港现时面对高息

压力的按揭家庭约 50万户，以平均每

个家庭 2.7人计算，则全香港有 135万

人承受高息压力。

50万个按揭家庭的135万人，约占

香港人口20%，以按揭家庭每月多负担

3500港币为例，则 50万个按揭家庭需

额外负担 17.5亿港币，而与之对应的

香港消费市场也会相应缩减。而基于

对未来高息环境维持一段时间的预

期，令上述按揭家庭对消费更趋审慎。

与此同时，新上车买家的供楼压

力 更 大 ，现 时 新 造 按 揭 利 率 高 达

4.125%，在上述同等 500 万楼价条件

下，每月供款高达 1.7万港币，较 2021
年增加5051港币，升幅达40%。

在按揭利率急升的同时，家庭收入

则无明显增长，香港最新家庭月收入平

均为3万港币，按揭家庭月收入平均约

4万港币，较2021年同期增长6%-10%，

而同期供楼按揭则增长30%-40%。以

上述500万楼价为例，原月供约1.55万

港币，按揭家庭月收入平均约4万港币，

其月供占收入近40%，相较2021年30%
的占比明显上升，这也进一步缩减了按

揭家庭消费支出的空间。

高息环境不仅增加按揭家庭供楼

负担，而且加剧了香港楼价下跌风险，

进而导致负财富效应，从而抑制了市

民的消费支出。同时也令按揭家庭产

生较大心理压力，面对高息环境和地

缘政治风险的不确定性，除了减少不

必要支出，亦会减少家庭外出就餐和

购物的机会。

面对当前困境，港府或宜通过供

楼按揭抵扣税款等措施减少家庭压

力。而最新的《施政报告》也推出了相

关稳楼市的措施，以避免楼价持续下

跌，进而提振市场信心。至于是否达

至理想预期，还有待于观察。

至于香港消费几时复苏，还须观

察美联储未来的降息节奏。

(作者系香港金融从业者)

香港中产家庭消费的变化

蒋光祥 眼下，形形色色的金融产品穿戴

着 APP 横空出世，让消费者眼花缭

乱。其中，信用卡分期类和消费金融

产品在诸多电商平台上的APP营销秀

很是热闹。

以“双 11”营销大战为例，当天各

种“羊毛党”横行，其中不少带货主播

都在推荐一种“一定要薅的羊毛”，那

便是信用卡分期免息。不少电商平台

上、直播间里，各种“花式”荐分期，将

分期免息作为商品卖点，主播们通常

用重点口播+展示广告牌的方式强调

商品支持分期免息，将分期款项按日

折算，“每日仅需*元”来进行推销，事

实上，大量的品牌商家也以分期作

为主要卖点，而几大电商平台更是

对自己的分期产品宣传起来不遗余

力，仅页面设置上的小心思，便足以

“引君入瓮”。

从根子上来看，不管是信用卡分

期，还是消费金融产品（如小额消费

贷），都属于金融产品的一种，本质上

是金融服务。对于部分消费者而言，

不失为一种不错的选择。既能提前

满足自己的购物需求，又能量入为

出，化整为零，熨平因购物带来的经

济压力。但既然是金融产品，就有其

不同于一般消费品的特殊性。若忽视

这一点，就会衍生出各种问题。各大

电商平台对这类金融产品的营销往往

存在信息披露不足、风险提示不到位

的情况，涉嫌侵犯消费者知情权、公平

交易权。

而对于另外一部分愿意接触这类

产品的消费者，尤其是“学生党”而言，

他们对于产品的金融属性和后续所存

在的风险点，知之甚少。而那些“贷”

货主播在介绍此类产品以及相关APP
时，往往有意语焉不详。“使用不满意

7天包退换，花的是花呗的钱，不是咱

自己的钱”“和舍友拼着买就不贵了”

“分期下来每个月 300 不贵”“分期免

掉的利息由主播承担”，面对这些花里

胡哨、云遮雾绕的话术，一般人是不明

就里的，“学生党”更是容易受到诱

惑。等到真的因为各种因素还不上费

用，“学生党”就陷入困境，甚至将身后

的家庭拖入泥潭。而“贷”货主播们早

就因为导流得法，获得了自己的超额

收益。

对于信用卡分期付款，包括信用

贷，消费者往往可以躲开，因为信用

卡、信用贷可以选择不办，而绝大多数

银行相关办理流程也比较审慎正规，

客户对自己办没办，完全可以做到心

里有数，但小额贷款则往往防不胜

防。当前借款功能几乎渗透到我们手

机里常用的每一款APP，从购物平台到

共享单车，甚至Office 软件，这些APP
用各种方式提醒你可以借钱，都想借

钱给你。并且整个贷款开通的过程通

常异常“丝滑”、“无感”，平台既没有在

明显位置提示消费者阅读相关协议，

并且服务名称具有诱导倾向，很难让

消费者发现其贷款的性质，甚至直到

某日查询个人征信时才会发现这些贷

款记录。这种悄无声息就“强买强卖”

了的“花活”无疑会惹恼很多消费者，

影响商业平台的口碑和信誉。因为对

于完全蒙在鼓里的消费者来说，完全

有可能忘记还贷而损害自己的征信，

毕竟，自认为根本没有贷款，怎么会想

起来去还款呢。

当前互联网公司纷纷看上了贷款

生意，在将自己流量变现，导流到自己

的贷款业务环节上，可谓煞费苦心。

为什么众多机构都想借钱给你，自然

是因为其中有利可图，这些平台的利

率通常在 7.2%-24%之间，远超目前不

少银行的年化4%-5%左右的消费贷产

品。所以连苹果都没有免俗，之前

CEO库克担心会影响公司的声誉，所

以在很长一段时间内都没有触碰利润

高企的金融服务——贷款，终于在今

年推出了自己的小额贷款服务。但金

融毕竟就是金融，其产品推荐一定要

秉承“适格”原则，即将合适的产品推

荐给合适的人。无论是MCN机构，还

是商业平台，如果约束不好自己相关

营销活动的内容生态，迟早会迎来消

费者的维权“反噬”和监管的“棒喝”，

这只不过是时间问题。

（作者系基金从业者）

慎选金融产品 莫让APP营销迷花眼

本报专栏文章仅代表作者个人观点。

【锦心绣口】

如果上市

公司老板说话

不算数，特别

是涉及员工重

大切身利益方

面失信，这将

严重影响公司

的向心力、凝

聚力。

【托文言志】

港人缩减支

出兼北上深圳消

费，或是按揭利

率飙升，香港家

庭供楼压力大增

所致。

【灵光一闪】

无论是MCN

机构，还是商业

平台，如果约束

不好自己相关营

销活动的内容生

态，迟早会迎来

消 费 者 的 维 权

“反噬”和监管的

“棒喝”，这只不

过是时间问题。

【和而不同】

历史研究表

明，中间阶层甚

至在17世纪就是

新 产 品 和 进 口

产 品 的 最 大 市

场消费者，他们

中的许多人是19

世 纪“ 中 产 阶

级”的先驱。


