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摘   要： 最低工资标准上浮会压缩企业利润空间，弱化城市投资区位优势，对科技创新产生影响。

文章在理论机制分析的基础上，实证检验了最低工资标准对城市科技创新的影响，并基于企业层面数

据探求其微观机制。研究发现，最低工资标准抑制了城市科技创新，其影响具有持续性，呈现出先增强、

后减弱的非对称V字形变化特征。最低工资标准会挤出企业研发人力资本投入，抑制城市投资要素集

聚，不利于城市创新水平的提升。这对于创新驱动发展战略背景下重新审视公平与创新之间的关系，推

动落实创新发展与共享发展理念具有重要的理论与实践启示。
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一、  问题的提出

作为改善我国收入分配结构的一项重要的制度性安排，最低工资标准对于保障低收入阶

层的基本生活水平和改善收入分配格局都具有促进作用（Cuong，2017；马双等，2012）。但不断

上调的最低工资标准也在一定程度上改变了我国劳动密集型产业的国际竞争优势，相关产业

订单逐渐被东南亚国家分流，国内一些劳动密集型企业开始转移至海外，尤其是在新冠肺炎疫

情影响下，各国为了恢复经济会强化产业与投资竞争，低廉的劳动力成本成为一些发展中国家

的重要竞争优势，这对我国产业的持续发展形成新的挑战。在此背景下，国家经济发展的战略

重点也开始从“人口红利”支撑的劳动密集型产业转变为创新驱动的技术复杂型产业和多学科

交叉的知识融合型产业，创新和技术进步正逐渐成为中国经济发展的核心驱动力。那么最低工

资标准上浮是否必然倒逼科技创新?存在何种作用路径与微观机制?具有怎样的动态变化特

征?厘清上述问题，对于把握创新型经济建设背景下的劳动力市场规制原则，重新认识创新发

展与共享发展之间的关系具有重要的理论与实践意义。

最低工资标准会影响企业创新决策。基于要素替代效应（Hicks，1932），一些学者从理论与

实证角度证实了最低工资上涨对企业研发的挤入效应。Antonelli和Quatraro（2014）指出，传统要
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素价格上涨可能会对创新和技术进步起到一定的反推作用；Riley和Bondibene（2017）认为，最低

工资标准会迫使企业通过研发和创新活动以及新技术和新设备的引入来提高劳动生产率。要

素替代效应、挤入效应和倒逼机制成为以往研究中最低工资标准推动科技创新的理论基础。然

而，由于企业研发支出对其当期利润具有较强的敏感性，最低工资标准上浮意味着劳动力成本

提升，可能会减少企业利润，并挤出企业研发与创新支出（Klasa等，2009；Matsa，2010）。李后建

（2017）基于我国制造业企业数据研究发现，上调最低工资标准会抑制企业创新行为。从宏观角

度来看，Koeniger（2007）研究发现，在国际贸易中最低工资规定会扭曲价格机制对创新的激励

效应，即最低工资标准会弱化国际市场中非技术劳动密集型产品相对价格下降的创新效应。综

上，现有文献对最低工资标准如何影响企业创新行为这一问题仍存在争议，需要进一步研究。

以往文献多基于企业层面数据进行实证分析。企业是科技创新的微观主体，也是创新成果

产业化、商业化的重要平台，从企业层面考察最低工资标准对科技创新的影响具有合理性。但

是，由于创新活动外部性特征的存在，不同企业创新活动往往存在较强的关联和溢出效应，并

且任何企业的创新活动都依托于区域或产业创新系统，政府某项政策对单个企业或某一产业

创新水平可能会产生一定的促进或抑制作用，而对整个城市、区域或全产业链创新而言，政府

政策可能会产生相反的作用（李政和杨思莹，2018）。从实践层面来看，城市是创新活动的空间

载体，城市创新体系建设对国家创新体系建设具有重要的支撑作用，建设创新型国家的前提是

城市创新能力的显著增强，因此不能忽视城市层面创新活动的研究。

基于上述分析，本研究将在以下几方面有所创新：第一，从中观（城市）与微观（企业）两个

层面更系统地分析最低工资标准的创新效应问题。不同于以往侧重于微观层面的研究，本文从

城市层面探讨最低工资标准的创新效应，并通过匹配企业层面数据分析最低工资标准影响城

市创新的微观机制，为宏观经济现象找到微观基础与微观证据。第二，探究最低工资标准对城

市创新水平影响的持续性特征和动态特征。不同于以往静态分析，本文引入分位数回归模型，

探讨随着城市创新水平的提升，最低工资标准对城市创新水平影响的动态轨迹，并且考察了最

低工资标准对城市创新影响的持续性特征，丰富了最低工资标准创新效应的研究。第三，厘清

最低工资标准对城市创新影响的宏观机制与微观逻辑。分析最低工资标准对科技创新的影响

效果固然重要，但只有进一步厘清其内在机制，才能为深化理论研究与指导政策实践提供参

考。一方面，本文基于中介效应模型分析了最低工资标准通过影响城市投资要素集聚进而影响

城市创新的作用机制，从城市层面揭示了最低工资标准影响科技创新的作用机制；另一方面，

通过微观机制分析，本文发现了最低工资标准对企业研发人力资本投入的挤出效应，为最低工

资标准抑制城市创新奠定了微观基础。

二、  理论基础与观点分歧

企业是创新活动的主体，而最低工资标准的制定和调整与企业利润密切相关，并可能进一

步影响企业创新决策。因此，以往文献通常将最低工资标准与企业创新结合起来进行考察，并

形成了“倒逼论”和“抑制论”两种截然不同的观点。

（一）最低工资标准倒逼科技创新

“倒逼论”形成的重要理论前提是“要素替代效应”，即提高最低工资将导致企业用工成本

增加，为此，企业往往用资本或者技术来取代劳动力，通过设备更新改造和研发创新提高企业

劳动生产率，以降低最低工资标准对企业利润的挤压（Hicks，1932）。从市场竞争角度来看，面

对最低工资标准上涨导致的低技能劳动者用工成本提升，为了保持竞争优势，企业尤其是劳动
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密集型企业往往投入高技能劳动者以替换低技能劳动者（Neumark和Wascher，1995），用先进技

术和装备替代传统技术装备，以提高生产效率，降低生产成本。高技能劳动者和先进设备的投

入意味着技术进步和创新可能性的提高。当然，这一作用机制也是建立在企业长期均衡且最低

工资标准上浮不存在技能溢价的条件下。从理论上来讲，高劳动力成本提升企业创新激励的观

点也有新古典经济理论和内生增长理论等诸多经典理论作为支撑，形成了一种具有坚实理论

基础的学术观点。此外，从实证研究来看，Acemoglu（2010）、Vergeer和Kleinknecht（2007）、程晨和

王萌萌（2016）等研究均发现，当用工成本提高时，企业倾向于用资本替代劳动力投入，用高技

能劳动者替代低技能劳动者，并在这一过程中推动企业创新水平的提升。Broadberry和Cupta（2006）

认为，高昂的劳动力成本是19世纪英美等工业国家科技创新和技术进步的重要驱动因素。

效 率 工 资 理 论 或 偷 懒 模 型 是 最 低 工 资 标 准 促 进 科 技 创 新 的 另 一 个 重 要 理 论 依 据

（Shapiro和Stiglitz，1984）。效率工资理论强调劳动者工资收入与其效率水平呈正相关关系，较

高的工资标准促使工人提高生产效率。一方面，最低工资标准上浮在提高劳动者工资的同时，

也会提高劳动者的工作努力程度，并激励低技能劳动者强化自身的技能学习，加强技能培训，

以降低失业风险。Owens和Kagel（2010）研究发现，最低工资标准不仅提高了劳动者收入水平，

也提高了劳动者工作的努力程度；黄德林和陈永杰（2014）研究发现，提高员工收入水平会使员

工更能了解技能培训的重要性，并通过技能培训努力提高自身技能。另一方面，高工资也为劳

动者参与职业技能培训创造了物质条件。此外，最低工资标准上浮也会激励企业对员工实施技

能培训（Neumark和Wascher，2008）。一方面，企业在加强科技创新、推动技术进步和设备更新的

同时，往往也加大了对高技能劳动者的需求，因此会加强员工技能培训；另一方面，为了更加

充分利用员工人力资本和获取企业剩余，企业也将积极进行员工技能培训。强化企业员工技能

培训能够为企业开展技术创新提供高技能人力资本，对隐性知识外化能力和对显性知识吸收

能力具有明显的提升作用，并推动企业研发效率和科技转化效率的提升（Lichtenthaler，2009）。

从宏观层面来看，最低工资标准的制定意味着城市劳动密集型产业发展的不可持续。创新

是经济发展的长期动力，为了推动城市经济可持续发展，地方政府往往将创新作为经济转型的

重要着力点，从宏观战略方面引导创新型经济发展。Li等（2012）研究发现，中国当前劳动力成

本优势逐渐丧失，从发展战略判断，中国更倾向于通过技术进步为经济可持续发展培育动力。

由此可见，最低工资标准具有推动城市创新水平提升的微观理论基础与宏观政策取向。事实

上，不同国家在上浮最低工资标准以保障低收入劳动者权益的同时，也伴随着国家创新能力的

提升。基于上述分析，本文提出如下假设：

假设1a：最低工资标准会倒逼科技创新。

假设2a：最低工资标准会倒逼企业加大研发支出和人力资本投入，促进企业创新。

（二）最低工资标准抑制科技创新

正如许和连和王海成（2016）所指出的，资本和技术对劳动力的替代是有条件的，包括不同

要素的供给弹性差异、企业所处的行业特征与市场竞争程度差异、不同产品等产量曲线间差异

以及企业所面临的融资约束等。因此，最低工资标准的提升并不一定会倒逼企业创新，在其他

条件不变的情形下，最低工资标准上浮会提高企业劳动力工资成本，挤出企业可能用于研发与

创新的现金支出，不利于企业创新活动的开展。由于最低工资标准通过提高企业用工成本直接

挤压企业利润，出于利润补偿动机，企业管理者可能会降低研发创新相关活动支出来弥补企业

利润。出于规避风险的动机，具有风险厌恶特征的企业管理者当面对最低工资标准带来的利润

挤压时，也会降低企业研发支出来保障企业现有的利润水平。这是由于创新具有高风险、易被
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侵权和强外部性等特征，尤其是在我国当前知识产权保护制度建设相对滞后的状态下，某一企

业创新成果很容易被行业内部其他企业模仿、应用，减少本企业创新收益，导致企业创新活动

的成本收益不匹配，从而抑制企业创新激励。因此，在最低工资标准挤压企业利润的情况下，

保守的企业管理者往往会降低创新投入，以克服创新活动风险对企业利润带来的“二次挤压”。

从劳动者角度来看，最低工资制度虽然有利于保障低技能劳动者的收入水平，但在较为严

格的监管条件下，最低工资标准的就业效应凸显，即最低工资标准往往导致低技能劳动者失业

（Medrano-Adán等，2015）。正如孔东民等（2017）所指出的，一线员工在企业创新中也具有重要

作用，一些专利想法多来源于一线员工的生产经验；Bradley等（2017）研究发现，底层员工往往

是研发活动的后备支持人员，对企业研发绩效具有重要影响。由此可见，高技能劳动者和低技

能 劳 动 者 之 间 存 在 着 显 著 的 知 识 溢 出 和 技 能 互 补 ， 两 者 共 同 促 进 企 业 创 新 水 平 的 提 升

（Parrotta等，2014）。因此，最低工资标准导致低技能劳动者失业，会使得企业内部不同技能劳动

者比例失衡，降低了不同技能劳动者之间的知识互补、交流，不利于企业研发和创新。此外，依

据组织公平理论（Adams，1965），最低工资标准强化了对低技能劳动者的保护力度，但也会影

响高技能劳动者的组织公平感，降低高技能劳动者创新活动的积极性和努力程度，不利于企业

创新水平的提升（王珏和祝继高，2018）。

从城市层面来看，最低工资标准的制定意味着政府对劳动力市场的干预，会在一定程度上

扭曲劳动力市场运行机制，对创新要素配置效率产生负面影响。若最低工资标准显著高于城市

劳动力市场均衡状态下的工资水平，一方面，这将使企业面临更加高昂的低技能劳动者用工成

本，可能致使企业通过解雇部分低技能劳动者降低经营成本。如前所述，即使是低技能劳动

者，其在企业创新活动中仍是不可缺少的参与主体，因此，最低工资标准上浮导致的不同技能

劳动者就业失衡会抑制企业和城市创新水平提升。另一方面，基于心理攀比效应，最低工资标

准的提升具有一定的溢出效应，在提高低技能劳动者工资的同时，也能促进高技能劳动者收入

水平的提升（贾朋和张世伟，2013）。因此，最低工资标准的溢价效应抬高了企业创新活动成本，

直接抑制企业创新激励，导致企业降低研发人力资本投入，从而不利于创新活动的开展。

此外，对于一个城市来讲，最低工资标准上浮的直接结果是劳动力成本的提高以及随之而

来的招商引资难题，导致城市投资要素集聚能力下降，间接抑制城市创新水平的提升。投资为

城市科技创新提供了资金保障，大量研究证实，投资能够有效促进创新活动的开展。陈思等

（2017）、陆瑶等（2017）研究了风险投资对企业创新活动的影响，发现风险投资显著促进了企业

创新水平的提升；李政和杨思莹（2019）研究发现，固定资产投资是企业进行固定资产再生产的

重要方式，能够促进固定资产更新和改造，对城市创新活动具有重要的促进作用；Javorcik等

（2018）的实证分析结果表明，外商直接投资能够促进东道国产品和技术创新。而最低工资标准

上浮弱化了城市区位投资优势和投资集聚能力，甚至导致外资撤离和本地企业出走，进而抑制

城市科技创新水平提升。基于上述分析，本文提出如下假设：

假设1b：最低工资标准会抑制科技创新。

假设2b：最低工资标准会挤出企业研发经费投入和人力资本投入，抑制科技创新。

假设3：最低工资标准会抑制城市投资要素集聚，不利于科技创新水平的提升。

三、  研究设计

（一）回归模型

本文将就最低工资标准是否会影响科技创新这一问题展开研究。首先，为了对这一问题给

出一个整体判断，本文设定如下回归模型：
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innoit = α0+α1wageit +α jX jit + vi+ut +εit (1)

vi

ut εit

式（1）基于城市面板数据考察最低工资标准对城市创新的作用效果。其中， inno表示城市

科技创新水平；wage是本文关注的核心解释变量，表示城市最低工资标准额度，其回归系数反

映出最低工资标准对城市创新水平的作用效果。X为影响城市创新水平的控制变量集合； 表

示城市个体固定效应， 表示时间固定效应， 为随机误差项。

式（1）还考察了最低工资标准对城市创新水平条件期望E（ inno|wage）的影响。为了进一步

分析最低工资标准对城市创新水平影响的动态变化特征，即随着城市创新水平提升，最低工资

标准对城市创新影响的动态轨迹，本文进一步设立如下分位数回归模型：
innoit,q = α0,q+α1,qwageit,q+α j,qX jit,q+ vi,q+ut,q+εit,q (2)

α1,q其中，q表示分位点， 对应q分位点下最低工资标准对城市创新水平的作用效果。

（二）变量设定与数据来源

对于科技创新水平的衡量，以往文献多从投入与产出两个角度进行测算，或基于创新投入

指标与产出指标测算创新效率来衡量创新水平。囿于数据可获得性，本文从产出角度，基于城

市专利申请数据考察城市创新水平。发明专利往往包含更高的科技与经济价值，并且在申请和

授权等方面存在更高的门槛，因此，本文用城市人均发明专利申请量衡量城市创新水平，在稳

健性检验中纳入其他专利类型。

最低工资标准是本文的核心解释变量，本文手工检索各地市劳动和社会保障局等政府官

方网站，搜集整理了城市市区最低工资标准数据，并按照许和连和王海成（2016）的做法，对其

取对数值作为城市最低工资标准的测度指标。若城市当年8月及其之前月份公布新的最低工资

标准，则当年最低工资标准为新公布数值；若城市9月及其以后月份公布最低工资标准数据，则

当年最低工资标准为年初数值，次年使用新公布的最低工资标准数值。

本文还依据城市创新活动特征，设定了影响城市创新水平的各类控制变量。外商直接投资

对东道国科技创新会产生溢出效应和竞争效应两种不同影响，因此用实际利用外商直接投资

额占GDP比重测度城市外商直接投资水平。科教资源是城市创新活动赖以开展的要素基础，用

高等学校在校生人数占地区户籍人口数比重表示。金融发展既可能缓解城市创新活动所面临

的融资约束，也可能对实体经济创新产生挤出效应，本文用银行存贷款余额与GDP的比值测度

城市金融发展水平。经济规模扩张为科技创新提供了坚实的经济基础，会保障科技创新活动的

要素供给，因此本文用地区生产总值的对数值表示城市经济规模。创业型经济发展为城市创新

提供了良好的市场竞争环境，促进科技创新水平的提升，本文用私营和个体从业人员数与该城

市户籍人口的比值表示城市创业活跃度。由于创新活动的外部性等特征，市场在配置创新资源

过程中面临无效率或低效率问题，需要政府积极参与城市创新活动。因此，本文用财政科技支

出占一般预算支出比重测度政府参与创新活动水平。政府规模扩张会在一定程度上挤出城市

创新，本文用政府财政一般预算支出占地区生产总值比重表示地方政府规模。

本文样本为我国2003年至2016年278个城市面板数据。构建上述指标所涉及的数据中，城市

发明专利申请量来源于中国研究数据服务平台，最低工资标准为手工检索各地政府官方网站

并整理得到，其余数据皆来源于EPS数据平台。

四、  最低工资标准对城市创新影响的实证检验

（一）基准回归结果

对式（1）进行估计，以检验最低工资标准对城市创新水平的作用效果，结果如表1所示。其
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中，回归（1）仅将最低工资标准作为解释变量，并基于双向固定效应模型进行估计，结果显示，

最低工资标准的系数在1%的水平上显著为负，表明最低工资标准抑制了城市创新，与假设

1b的预测一致。在回归（2）至回归（8）中，本文依次加入对外开放水平、人力资本水平、金融发

展水平、城市经济规模、城市创业活跃度、政府科技支出和政府规模等指标，发现在所有回归

结果中，最低工资标准对城市创新水平的系数始终在1%的显著性水平上为负，同样证实了假

设1b。最低工资标准显著抑制了城市创新水平的提升，其原因可能包括诸多方面：第一，最低工

资标准上浮挤压企业利润空间，并挤出企业研发创新支出；第二，最低工资标准存在溢价效

应，其对研发创新人员等高素质劳动者工资水平也具有较强的提升作用，进而抬高企业创新成

本，挤出企业研发人力资本投入，不利于企业创新；第三，从城市层面看，最低工资标准降低了

城市投资区位优势，弱化了城市投资集聚能力，不利于城市固定资产新建和更新改造，对城市

创新水平提升产生显著的抑制作用。本文将在后续研究中对上述三种机制进行检验。
 

表 1    基准回归

（1） （2） （3） （4） （5） （6） （7） （8）

wage
−5.395*** −5.044*** −4.868*** −4.867*** −4.994*** −3.620*** −2.781*** −2.751***

（0.597） （0.591） （0.580） （0.580） （0.588） （0.536） （0.498） （0.498）

fdi
−34.81*** −29.49*** −29.51*** −29.49*** −16.72*** −11.32*** −10.24***

（3.497） （3.467） （3.469） （3.469） （3.182） （2.959） （2.969）

hum
125.7*** 125.9*** 124.0*** 84.40*** 57.02*** 55.20***

（10.96） （11.09） （11.18） （10.25） （9.571） （9.567）

finc
−0.026 5 0.105 0.132 0.023 6 0.139

（0.199） （0.223） （0.202） （0.188） （0.190）

lngdp
0.769 0.254 −0.638 −0.836*

（0.583） （0.529） （0.492） （0.494）

entre
33.77*** 29.03*** 28.72***

（1.217） （1.146） （1.147）

g_tec
171.5*** 167.9***

（7.092） （7.149）

g_scale
−5.493***

（1.504）

constant
31.39*** 30.62*** 28.38*** 28.43*** 17.44* 14.96* 23.44*** 26.55***

（3.454） （3.411） （3.356） （3.376） （8.984） （8.154） （7.570） （7.606）

Observations 3 890 3 888 3 888 3 888 3 888 3 888 3 888 3 888

R-squared 0.214 0.235 0.262 0.262 0.262 0.393 0.478 0.480

Number of city 280 280 280 280 280 280 280 280

　　注：*、**、***分别表示10%、5%和1%的显著性水平，估计过程中控制了时间和个体双向固定效应，后续回归中除特殊说
明外，均控制了双向固定效应。
 

（二）内生性问题处理

创新是一个复杂的过程，经济系统中诸多变量会影响科技创新效率和水平，如一个城市经

济或政治制度在很大程度上影响科技创新水平，而囿于数据可获得性等原因，本研究无法控制

创新系统中所有变量，这会导致本文前述估计结果在一定程度上面临遗漏变量问题。此外，创

新水平与最低工资标准之间也可能存在一定的逆向因果关系，创新水平越高的地区，其居民收

入水平也越高，并影响城市最低工资标准政策的制定。为了尽可能降低内生性问题对本研究结

论造成的影响，本文将从以下方面进行处理：
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首先，加入更多控制变量。为了避免遗漏变量问题，本文在前述回归的基础上进一步加入

城市产业结构、经济发展水平、地区间竞争程度、信息化水平、城市人口密度、央地间财政关系

等变量。具体而言：用非农产业比重衡量城市产业发展水平；用人均地区生产总值作为城市经

济发展水平的测度指标；用各地区经济增速近似衡量不同地区间经济竞争程度；用城市人口数

量与城市土地面积的比值衡量城市人口密度；用每万人均互联网使用户数近似反映信息化发

展水平；用城市人均财政预算内支出占中央、省级和城市三者人均预算内支出之和的比重测度

央地间财政关系。将上述变量代入式（1）进行估计，结果如表2中回归（1）所示。从中可见，最低

工资标准的回归系数仍在1%的水平上显著为负，与前述结果一致。为了克服城市创新水平与

各控制变量间可能存在的逆向因果关系，进一步将所有控制变量滞后一期，并代入式（1）进行

估计，结果如表2中回归（2）所示。结果依旧表明最低工资标准显著抑制了城市创新水平的提升。
 

表 2    内生性问题处理

（1） （2） （3） （4）

wage −1.957***（0.466） −2.184***（0.512） −0.569***（0.055） −9.248***（2.042）
innot−1 0.969***（0.001）

constant 9.233（7.807） 0.364（8.636） −1.388***（0.405） 37.275***（10.717）

更多控制变量 控制 控制 未控制 未控制

控制变量 控制 控制 控制 控制

AR（1） 0.025 1

AR（2） 0.586 8
Anderson LM Stats 253.207[0.000 0]

Cragg-Donald Wald F Stats 272.800{16.38}

Observations 3 878 3 601 3 610 3 532

R-squared 0.560 0.541 0.436

Number of city 278 278 278 278

　　注：回归（4）中，[ ]内为Anderson canon LM统计量的显著性水平，{ }内为Stock-Yogo检验10%的显著性水平临界值。
 

其次，创新活动具有长期性和延续性特征，某一期创新活动往往是以前期创新活动为基础

的，因此忽视前期城市创新水平对当期城市创新活动的影响必然会产生重要的遗漏变量问题。

为此，本文在式（1）的基础上加入上一期城市创新水平作为解释变量，并使用系统广义矩估计

方法进行估计，结果如表2中回归（3）所示。其中，最低工资标准的系数仍旧在1%的显著性水平

上为负，表明最低工资标准抑制了城市创新，与前述结论一致。

以往研究中，工具变量法是解决内生性问题较为常用的方法。理想的工具变量要与误差项

不相关，而与内生变量具有密切关联。出于区位投资竞争优势塑造等目的，某一地区制定最低

工资标准时，除了考虑本城市内部低收入阶层生活水平等自身因素外，往往还会参照省内其他

城市最低工资标准，以此作为本地区最低工资标准制定的重要依据。因此，省内其他城市最低

工资标准是本城市最低工资标准制定的重要影响因素，但从理论上讲，省内其他城市最低工资

标准并不会直接影响本地区城市创新水平，满足外生性要求。因此，本文选择该城市所在省份

中城市最低工资标准最高档与最低档的均值作为工具变量，并基于两阶段最小二乘法进行估

计，结果如表2中回归（4）所示。其中，最低工资标准的回归系数仍在1%的显著性水平上为负，

说明最低工资标准显著抑制了城市创新水平的提升。此外，对工具变量的检验结果显示，不存

在不可识别问题和弱工具变量问题。上述结果表明，控制了模型的内生性问题后，最低工资标

24 上海财经大学学报 2020年第5期



准抑制城市创新水平的提升这一结论依旧成立。

（三）稳健性检验

1. 替换城市创新水平的测度方式。为了进一步检验最低工资标准抑制城市创新的结论是

否稳健，本文首先变换城市创新水平的测度方式，即用人均三种专利申请总量作为城市创新水

平的测度指标，结果如表3中回归（1）所示。从表3可以看出，最低工资标准对城市创新水平的回

归系数仍在1%的水平上为负，与前述结果一致。此外，不同年龄专利在价值上也存在异质性问

题，《中国城市和产业创新力报告2017》通过专利更新模型测算不同年龄专利价值，并加总到城

市层面得到城市创新指数，该指数控制了专利年龄差异导致的价值异质性问题（寇宗来等，

2017），本文以该指数作为城市创新水平的测度指标进行估计，结果如表3中回归（2）所示。其

中，最低工资标准的系数显著为负，可见，最低工资标准在一定程度上抑制了城市创新水平的

提升。
 

表 3    稳健性检验：替换变量与调整样本

（1） （2） （3） （4） （5）

wage −7.873***（1.226） −13.81***（3.947） −31.71***（9.674） −8.348***（2.262） −2.340***（0.446）

constant 104.6***（18.74） 102.5*（60.32） 18.91**（7.619） 19.74***（4.996） 30.11***（6.824）

控制变量 控制 控制 控制 控制 控制

Observations 3 888 3 888 3 843 3 558 3 426

R-squared 0.506 0.170 0.480 0.407 0.420

Number of city 278 278 278 278 245
 

2. 替换最低工资标准的测度方式。前述分析主要用各城市最低工资标准绝对值的对数值

作为解释变量，本文将进一步采用相对指标进行估计。具体而言，本文用最低工资标准分别除

以各城市城镇居民人均可支配收入和各城市农村居民人均纯收入，以此反映最低工资标准对

居民收入的相对水平，并代入式（1）进行估计，结果如表3中回归（3）和回归（4）所示。其中，前

者是最低工资标准与城镇居民人均可支配收入的相对水平对城市创新的回归结果；后者是最

低工资标准与农村居民人均纯收入的相对水平对城市创新的回归结果。从回归系数可以看出，

最低工资标准的相对指标回归系数均显著为负，与前述结论一致。

3. 调整样本。省会城市、直辖市和国家计划单列市相对于一般城市往往具有较高的居民收

入水平和较高的创新水平，并且这些城市在创新资源集聚能力、创新政策获取能力、科技创新

效率和水平等方面与一般地级市存在较大差异。因此，本文剔除省会城市、直辖市和国家计划

单列市样本，并基于调整后的样本重新对式（1）进行估计，结果如表3中回归（5）所示。从中可

见，最低工资标准的回归系数仍在1%的水平上为负，与前述结论一致。

（四）动态特征检验

本文还进一步考察最低工资标准对城市创新作用效果的动态变化特征，即选择0.1、0.25、

0.5、0.75、0.9五个分位点，对式（2）所示回归模型进行估计，结果如表4所示。从表4可以看出，在

不同分位点上，最低工资标准对城市创新水平的回归系数均为负，但在低分位点上该系数并不

显著，说明在创新水平较高的城市中最低工资标准会显著抑制城市创新，而对于创新水平较低

的城市，最低工资标准对城市创新的抑制作用并不显著。进一步观察不同分位点上的回归系数

可以看出，当分位点低于0.75时，随着分位点的提高，最低工资标准对城市创新的回归系数绝

对值逐渐增大，说明随着城市创新水平的提升，最低工资标准对城市创新的负面影响逐渐强
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化；而当分位点高于0.75时，即分位点为0.9时，最低工资标准对城市创新回归系数的绝对值又

有所降低。可见，当城市创新达到一定水平时，最低工资标准对城市创新的抑制作用有所弱

化。在0.75分位点上，最低工资标准对城市创新的回归系数绝对值最大，说明当城市创新达到

该分位点所示创新水平时，最低工资标准对城市创新的负面影响最强。此外，本文还检验了不

同分位点上最低工资标准的回归系数在统计上是否具有显著差异，结果显示，F=2.53，P=0.039，

拒绝五个分位点上最低工资标准系数相等的假设。由此，本文得出初步结论，即随着城市创新

水平的提升，最低工资标准对城市创新的负面影响逐渐增强；而当城市创新水平达到一定程度

后，最低工资标准负面效应逐渐减弱。

为了进一步清晰刻画最低工资标准对城市

创新水平影响的动态轨迹，本文重新基于分位

数回归模型进行估计，并在此基础上画出各分

位点最低工资标准对城市创新回归系数的动态

变化图，如图1所示。从图1可以看出，当分位点

较低时，最低工资标准对城市创新水平的抑制

作用较弱；随着分位点提高至约0.65，最低工资

标准对城市创新的回归系数逐渐变小，即最低

工 资 标 准 对 城 市 创 新 水 平 的 抑 制 作 用 逐 渐 增

强；而当分位点高于0.65时，随着城市创新水平

提升，最低工资标准对城市创新水平的回归系数基本呈现出逐渐增大的变化特征，说明当城市

创新水平超过0.65分位点时，最低工资标准上浮对城市创新的边际抑制作用逐渐减弱。依据

图1可以得出如下结论：随着城市创新水平的提升，最低工资标准对城市创新的抑制作用呈现

出先增强、后减弱的非对称V字形变化特征。

（五）持续性特征检验

为了检验最低工资标准上浮对城市创新水平的影响是否具有持续性，本文进一步将最低

工资标准这一变量做滞后一期处理，代入式（1）进行估计，结果如表5中回归（1）所示。从表5中

可以看出，滞后一期的最低工资标准对城市创新水平的回归系数在1%的显著性水平上为负，

这可能是由于最低工资标准对城市创新的影响具有滞后特征，或者是延续性特征。进一步控制

最低工资标准的当期影响，结果如表5中回归（2）所示。从中可以看出，当期和滞后一期的最低

工资标准对城市创新水平的回归系数均显著为负，说明最低工资标准对城市创新水平的影响

具有一定的持续性特征。进一步检验滞后两期、滞后三期最低工资标准对城市创新水平的影

响，结果如表5中回归（3）至回归（6）所示。从回归结果可以看出，最低工资标准对城市创新的

影响具有可持续性特征，而且持续期至少为三年。

表 4    分位数回归

（1）
0.1分位点

（2）
0.25分位点

（3）
0.5分位点

（4）
0.75分位点

（5）
0.9分位点

wage −0.041（0.057） −0.085（0.056） −0.312***（0.081） −0.365***（0.115） −0.287***（0.110）

constant 9.894***（3.350） 12.522*（3.776） 15.382***（5.783） 32.878***（12.539） 42.837***（6.467）

控制变量 控制 控制 控制 控制 控制

Observations 3 888

R-squared 0.236 0.303 0.416 0.606 0.796

0

0 0.2 0.4 0.6 0.8 1.0

−0.1

−0.2
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图 1    不同分位点上的回归结果图示
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表 5    持续性特征检验

（1） （2） （3） （4） （5） （6）

滞后一期 滞后一期 滞后两期 滞后两期 滞后三期 滞后三期

wage −2.349***（0.595） −2.998***（0.664） −3.243***（0.748）

Waget−1 −2.628***（0.506） −1.729***（0.554） −0.982（0.659） −1.468**（0.743）

Waget−2 −2.845***（0.530） −2.048***（0.575） −1.318*（0.687）

Waget−3 −2.397***（0.562） −1.603***（0.597）

constant 25.73***（8.439） 32.34***（8.585） 28.60***（9.545） 45.37***（9.938） 20.50*（10.72） 48.11***（11.33）

控制变量 控制 控制 控制 控制 控制 控制

Observations 3 612 3 612 3 334 3 334 3 058 3 058

R-squared 0.461 0.464 0.434 0.441 0.405 0.416
 

（六）异质性分析

1. 城市产业特征。不同城市之间在产业发展、城市规模、融资约束等方面存在显著差异，并

且这些特征差异可能会进一步导致最低工资标准对城市创新水平的作用效果存在空间异质性

问题。因此，本文将考察在不同产业发展特征、城市经济规模、金融发展水平和私营企业创业

水平下，最低工资标准对城市创新水平影响的差异化特征，结果如表6所示，其中，F表示上述

城市特征变量。回归（1）考察了城市劳动密集型产业集聚程度对最低工资标准创新效应的调节

作用。由于现有统计资料没有给出各城市劳动密集型产业的比重，因此，本文将城市全员劳动

生产率作为城市劳动密集型产业比重的代理变量。其中，用私营和个体从业人员与单位就业人

员数之和作为城市就业人口的替代指标，用地区生产总值除以城市就业人口来测算全员劳动

生产率。将城市全员劳动生产率及其与最低工资标准交乘项代入式（1）进行估计，结果如表6中

回归（1）所示。从表6可以看出，最低工资标准与全员劳动生产率交乘项回归系数在1%的水平

上显著为正，说明全员劳动生产率正向调节最低工资标准对城市创新的作用效果，即劳动密集

型产业占比越低，最低工资标准对城市创新的抑制作用越弱。这可能是由于以劳动密集型产业

为主导产业的城市，其科技创新活动往往更容易受劳动力成本的影响，最低工资标准上浮更容

易挤出企业研发投资，并对城市创新产生更大的抑制作用。
 

表 6    异质性分析回归结果

（1） （2） （3） （4）

城市产业特征 城市经济规模 金融发展水平 私营企业创业水平

lnincome −2.691***（0.495） −43.64***（1.991） −6.398***（0.532） −4.521***（0.412）

Lnincome×F 0.003***（0.000） 2.659***（0.126） 2.066***（0.129） 45.04***（1.092）

constant 37.66***（7.738） 258.6***（13.11） 68.53***（7.799） 24.52***（6.265）

控制变量 控制 控制 控制 控制

Observations 3 834 3 888 3 888 3 888

R-squared 0.496 0.537 0.514 0.647

Number of city 278 278 278 278
 

2. 城市经济规模。一般来讲，城市经济规模越大，其创新型经济发展的经济基础就越好，最

低工资标准对城市创新的抑制作用可能就越弱。为了验证这一判断，本文用地区生产总值的对

数值测度城市经济规模，构建其与最低工资标准的交乘项，并代入式（1）进行估计，结果如表6

中回归（2）所示。从中可以看出，城市经济规模与最低工资标准的交乘项回归系数显著为正，
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说明城市经济规模扩张会弱化最低工资标准对城市创新水平的抑制作用。这可能是由于大城

市内部往往集聚了一大批创新型企业和高技能劳动者，并且创新已成为企业经营发展的主要

驱动力，此时企业中高技能劳动者比例远远高于低技能劳动者，企业创新活动对低技能劳动者

的工资弹性往往较小。因此，最低工资标准对大城市创新活动的抑制作用往往小于中小城市。

3. 金融发展水平。金融发展水平的提高可以在一定程度上弥补最低工资上浮给企业带来

的研发资金缺口。本文将最低工资标准与城市金融发展水平的交乘项代入式（1）进行估计，以

考察金融发展水平对最低工资标准创新效应的调节作用，结果如表6中回归（3）所示。其中，金

融发展水平与最低工资标准的交乘项对城市创新水平的系数在1%的水平上为正，表明城市金

融发展水平越高，最低工资标准上浮对城市创新水平的抑制作用越弱。这可能是由于创新型经

济发展离不开金融支持，良好的金融服务能够缓解企业所面临的融资约束；在金融发展水平较

高的城市，企业创新活动所面临的融资约束往往较低。当最低工资标准上浮带来的劳动力成本

挤出企业可用于研发创新活动的资金时，企业可以通过外部融资方式弥补创新资金缺口，保障

企业创新要素供给。因此，最低工资标准对金融发展水平较高城市的创新活动抑制作用较弱，

而对金融发展水平较低的城市具有更强的抑制作用。

4. 私营企业创业水平。私营企业与国有企业在创新激励与约束机制上存在差异，并可能进

一步导致最低工资标准对创新水平的影响会随着城市私营企业所占比重不同而存在显著差

异。本文用私营和个体企业从业人员数占户籍人口比重近似反映私营企业创业水平，并与最低

工资标准相乘代入式（1）进行估计，结果如表6中回归（4）所示。从中可以看出，交乘项回归系

数在1%的水平上显著为正，说明私营企业创业水平越高的地区，最低工资标准对城市创新水

平的抑制作用越弱，这可能是由于国有企业在一定程度上面临委托代理问题，加之企业管理者

任期限制及其在剩余索取方面的激励不足（程晨和王萌萌，2016），导致国有企业经营者在创新

投入方面更具有成本弹性和风险弹性。而私营企业为了取得市场长期竞争优势，往往具有更强

的创新激励，创新投入对企业劳动力成本的弹性相对较小，最低工资标准上浮对企业创新的抑

制作用较弱。因此，私营企业创业水平较高的城市，最低工资标准对创新活动的影响较弱。

五、  作用机制分析

（一）微观机制考察

最低工资标准影响城市创新的着力点在于其对企业创新决策的影响。为此，本文设立如式

（3）所示的回归模型，并匹配我国全部A股上市公司数据与城市层面数据，考察最低工资标准

对企业创新决策的影响。

lnR&Dit = α0+α1wagent +
∑
γ jControl jit + vi+ut +εit (3)

wagent i Control

vi ut ε

其中，R&D表示企业研发投入水平，本文重点考察经费（R&D_e）和人员（R&D_p）两个关键要

素； 表示 企业所在城市的最低工资标准； 表示影响企业研发决策的控制变量，包

括企业与城市两个层面的因素； 和 分别表示个体和时间固定效应， 为随机误差项。

本文选择企业开发支出的对数值、研发人员数量的对数值分别测算企业研发经费和人员

投入水平。本文还控制了资产规模、员工数量、股权集中度、资产负债率、盈利能力、企业发展

前景、企业现金流、企业所有权性质等影响企业研发决策的微观变量；企业创新的宏观环境变

量包含影响城市创新的前述控制变量。企业资产规模、员工数量分别用总资产和员工总数的对

数值表示；股权集中度、资产负债率、盈利能力、发展前景、现金流分别用前十大股东持股比
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例、负债总额与净资产的比值、企业净利润与总资产的比值、每年利润总额增长率、每股经营

活动所产生的现金流净额表示；企业所有权性质为虚拟变量，国有企业为1，非国有企业为0。城

市层面控制变量设定方式前文已经给出。本文所涉及的企业数据皆来源于Wind数据库。对式

（3）进行估计，结果如表7所示。其中，回归（1）至回归（3）考察了最低工资标准对企业研发经费

投入的影响，回归（4）至回归（6）考察了最低工资标准对企业研发人员投入的影响。
 

表 7    微观机制分析回归结果

因变量
（1） （2） （3） （4） （5） （6）

R&D_e R&D_e R&D_e R&D_p R&D_p R&D_p

wage −0.003（0.610） 0.185（0.616） 0.270（0.637） −0.099**（0.040） −0.075*（0.040） −0.071*（0.042）

constant 4.427（4.034） 21.32***（4.848） 16.12（14.62） 0.659**（0.258） 0.169（0.332） −0.258（0.843）

企业控制变量 未控制 控制 控制 未控制 控制 控制

城市控制变量 未控制 未控制 控制 未控制 未控制 控制

Observations 8 087 7 982 7 982 2 023 2016 2016

R-squared 0.010 0.019 0.020 0.191 0.316 0.347
 

回归（1）仅将最低工资标准作为解释变量，并基于双向固定效应模型进行估计，结果发现，

最低工资标准对企业研发经费投入的回归系数虽然为负，但并不显著。回归（2）和回归（3）在

回归（1）的基础上依次加入影响企业研发决策的企业和城市层面的控制变量，结果依旧显示，

最低工资标准对企业研发经费投入的回归系数并不显著。由此可见，最低工资标准对企业研发

经费投入并不存在显著的挤出效应。回归（4）仅将最低工资标准作为解释变量，企业研发人员

数作为被解释变量，结果显示，最低工资标准抑制了企业研发人员投入的增加。进一步加入影

响企业研发决策的企业和城市层面控制变量后发现，回归（5）和回归（6）中最低工资标准的系

数依旧在10%的显著性水平上为负，与前述结果一致。上述结果表明，最低工资标准并未显著

抑制企业研发经费支出规模，但却对企业研发人员投入产生了显著的挤出效应。这可能源于最

低工资标准上浮对高技能劳动者的溢价效应，正如刘贯春等（2017）所指出的，最低工资标准对

技能溢价具有正向影响，最低工资标准上浮对高技能劳动者和高学历劳动者的收入具有更大

的提升作用。这直接提高了企业研发创新活动成本，抑制了企业研发人力资本投入水平。

综合上述分析可见，最低工资标准会影响企业研发决策，抑制企业研发投入，并且这种抑

制作用主要体现在对研发人力资本投入的抑制作用上，即最低工资标准具有溢价效应，提高了

研发人员工资，并挤出企业创新相关的人力资本投入；但最低工资标准对企业研发经费投入并

不存在显著的挤出效应。上述结论在一定程度上证实了假设2b。

（二）城市要素集聚的中介效应

最低工资标准上浮会影响投资要素的区位选择偏好，可能会导致城市投资集聚能力减弱，

影响城市创新活动的要素供给，对城市创新水平产生负面影响。为了检验这一作用机制是否存

在，构建如下中介效应模型：
innoit = α0+α1wageit +α jX jit + vi+ut +εit (4)

investmentit = β0+β1wageit +β jX jit + vi+ut +εit (5)
innoit = γ0+γ1wageit +γ2investmentit +γ jX jit + vi+ut +εit (6)

α1

β1 γ2

其中，式（4）中 显著的条件下，即当最低工资标准显著影响城市创新水平时，对式（5）和式（6）

所示回归模型进行估计，以检验最低工资标准对城市投资集聚的影响以及城市投资集聚是否

会影响城市创新水平的提升。当 与 同时显著时，则最低工资标准会通过影响城市投资集聚
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β1×γ2

γ1

γ1

进而影响城市创新，并且城市投资

集聚的中介效应为 。此时，若

仍旧显著，则城市投资集聚是部

分中介变量，除了城市投资集聚这

一作用机制外，最低工资标准还会

直 接 或 通 过 其 他 作 用 机 制 影 响 城

市创新水平；若控制了投资集聚的

中介效应后 不再显著，则说明投

资集聚是完全中介变量，最低工资

标 准 仅 会 通 过 影 响 城 市 投 资 集 聚

进而影响城市创新水平，并不存在

直接或其他间接作用机制。对式（4）至式（6）所示中介效应模型进行估计，结果如表8所示。从

回归（1）可以看出，最低工资标准抑制了城市创新水平的提升，与前述结论一致；进一步判断

最低工资标准对城市投资集聚的作用效果，结果发现其回归系数在1%的显著性水平上为负，

说明最低工资标准显著抑制了城市投资集聚；回归（3）中城市投资集聚的系数显著为正，说明

城市投资集聚促进了城市创新。结合回归（2）中最低工资标准对城市投资集聚的回归结果可以

判断，最低工资标准抑制了城市投资集聚，进而对城市创新产生显著的抑制作用，其效果为

0.881，约占总效应的47.14%。为了进一步检验上述中介效应是否稳健，本文还进一步进行了

Sobel检验和Bootstrap检验，结果依旧表明，最低工资标准会抑制城市投资要素集聚，进而抑制

城市创新水平的提升，假设3得以证实。同时，控制了城市投资集聚的中介效应后，最低工资标

准的回归系数仍旧显著为负，这是由于最低工资标准还会通过提高创新成本、挤出企业研发人

力资本支出等其他方式抑制城市创新水平的提升。

六、  主要结论与政策启示

本文基于我国城市与企业两个层面的数据检验了最低工资标准制度对科技创新的影响及

其作用机制，并得出以下主要结论：（1）最低工资标准显著抑制了城市创新水平的提升，在控

制模型的内生性问题以及通过变换主要变量、调整样本等方法进行估计后发现，这一结论依旧

成立；并且随着城市创新水平的提升，最低工资标准对城市创新的抑制作用呈现先增强、后减

弱的非对称V字形动态变化特征。最低工资标准对城市创新水平的影响具有一定的持续性特

征，且持续期在三年或以上。（2）最低工资标准对城市创新水平的影响存在显著的空间异质性

特征，会随着城市产业特征、经济发展规模、金融发展水平以及城市私营企业创业水平等因素

的不同而呈现出差异化影响。（3）通过城市层面的机制分析发现，最低工资标准会抑制城市投

资要素集聚，进而对城市创新水平产生显著的抑制作用，并且城市投资集聚的中介效应约占总

效应的47%；通过企业层面的机制分析发现，最低工资标准会挤出企业研发人力资本投入，对

研发和创新活动产生不利影响，而最低工资标准上浮对企业研发经费投入的影响并不显著。

当然，上述结论并非意味着最低工资制度存在的不合理性，相反最低工资标准已经成为改

善我国收入分配格局、促进经济共享发展的重要制度保障。本文的启示在于，在追求经济发展

成果全民共享的同时，应处理好公平与创新之间的关系，降低最低工资标准对科技创新的负面

影响。具体而言：首先，要依据城市经济与科技水平制定适宜的工资政策，适度、循序渐进地推

动最低工资制度改革，降低最低工资政策对创新要素配置扭曲的程度，在保障正常科技活动的

表 8    城市投资集聚的中介效应检验

因变量
（1） （2） （3）
inno investment inno

wage −2.750***（0.498） −0.035***（0.010） −1.869***（0.438）

investment 24.942***（0.763）

constant 40.195***（9.297） −0.019（0.179） 39.718***（8.162）

控制变量 控制 控制 控制

Sobel test −0.881***（0.240）

Bootstrap test（ind_eff） −0.881***（0.252）

Bootstrap test（dir_eff） −1.869***（0.399）
Observations 3 886

R-squared 0.809 0.860 0.853
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前提下科学制定最低工资标准；尤其是对以劳动密集型产业为主导产业的城市，以及金融发展

水平较低、经济发展规模较小和市场化发展水平较低的城市，更应当审慎制定最低工资政策，

工资标准调整幅度不宜过大、调整周期不宜过短。同时还可以通过推动产业转型升级、建立研

发扶持基金、做大经济规模以及推动市场化改革等方式降低最低工资标准对城市创新带来的

潜在负面影响。其次，应当进一步优化城市营商环境，提高城市引资强度，通过税收优惠、土地

价格优惠等差异化政策弥补最低工资政策给城市引资带来的劳动力成本劣势，鼓励创新型企

业在城市集聚，为城市科技创新奠定微观基础。最后，给予创新型企业一定的配套扶持政策，

通过税收减免、人才补贴、创新奖励等方式缓解最低工资政策给企业带来的工资性成本负担，

降低企业研发创新活动的人力成本，为科技创新奠定智力基础。此外，处理好创新与共享之间

的关系，还应将提高低收入阶层收入水平内置于创新型经济发展过程中，促进创新成果的全民

共享，实现科技创新与低收入阶层增收的有机统一。
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Minimum Wage Standard and Innovation:
Forcing or Restraining?

Yang Siying1,  Lu Jingjing2,  Li Zheng1

( 1. Centre for China Public Sector Economy Research，Jilin University，Jilin Changchun 130012，China;

2. Northeast Asian Studies College，Jilin University，Jilin Changchun 130012，China )

Summary: As  an  important  institutional  arrangement  to  improve  the  structure  of  income

distribution  in  China，minimum wage  standard  plays  a  positive  role  in  ensuring  the  basic  living

standards of low-income groups and improving the pattern of income distribution. However，the

rise  of  minimum  wage  standard  will  compress  the  profit  space  of  enterprises，weaken  the

advantages  of  urban  investment  location，and  have  a  significant  impact  on  scientific  and

technological  innovation.  On  the  basis  of  theoretical  mechanism  analysis，this  paper  empirically

tests the impact of minimum wage standard on urban scientific and technological innovation，and

explores its micro mechanism based on enterprise-level data. It is found that the minimum wage

standard  restrains  urban  innovation.  After  overcoming  the  endogenous  problem，as  well  as  the

robustness  test  by  replacing  key  variables  and  adjusting  samples，the  conclusion  is  still  true.

Moreover，the  impact  of  minimum  wage  standard  on  urban  innovation  is  sustainable  and  the

duration is more than three years.  In addition，with the improvement of urban innovation level，

the inhibition effect of minimum wage standard on urban innovation shows the characteristics of

“asymmetric  V-shaped” change，which  increases  first  and  then  weakens.  The  research  of  micro

mechanism  shows  that  the  minimum  wage  will  squeeze  out  the  investment  of  R&D  human

capital，which  is  not  conducive  to  the  cultivation  of  micro  subject  of  urban  scientific  and

technological  innovation.  However，the  study  shows  that  minimum  wage  standard  does  not

significantly  squeeze out  the R&D expenditure.  It  is  found that  the minimum wage can inhibit

the agglomeration of urban investment factors and significantly inhibit the improvement of urban

innovation  level.  This  paper  gives  the  empirical  evidence  and  mechanism  of  minimum  wage

standard restraining urban innovation from the two levels of enterprises and cities. It has important
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The  empirical  results  show  that  banking  financial  institutions  are  the  core  of  China’s  financial

incidence network, and they have high stability. Securities financial institutions are at a high level

in the level of systemic risk spillover and the degree of financial network connection, and they are

the key sectors for China’s systemic risk prevention. The vulnerability and infectivity of different

financial  institutions  are  different,  and  the  vulnerability  and  infectivity  of  the  same  financial

institution  are  also  different.  The  increase  of  capital  scale  does  not  mean  the  increase  of  risk

contagion  and  vulnerability.  Therefore,  the  risk  identification  of  financial  institutions  should  be

comprehensive, not limited to a single standard. On the basis of focusing on the scale of financial

institutions,  combined  with  the  direction,  path  and  degree  of  risk  impact  of  specific  financial

institutions,  the  risk  prevention core  is  determined.  At  the same time,  according to the different

characteristics  of  risk  vulnerability  and  risk  contagion  of  financial  institutions,  we  should

implement targeted regulatory measures.

Key words: financial institutions; systemic risk; incidence network; risk spillover
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theoretical  and  practical  enlightenment  for  reexamining  the  relationship  between  equity  and

innovation  in  the  context  of  innovation-driven  development  strategy  and  promoting  the

implementation of the concept of innovation development and shared development. On the one

hand，We should  strive  to  improve  the  level  of  urban  innovation，improve  the  layout  of  urban

industries，improve  the  economic  scale  and  financial  development  level  of  the  city，encourage

innovation  and  entrepreneurship，encourage  enterprises  to  increase  R&D  and  innovation

spending，create a good ecological environment for urban innovation，cultivate the micro basis of

urban  scientific  and  technological  innovation，and  reduce  the  adverse  impact  of  the  rise  of  the

minimum  wage  on  scientific  and  technological  innovation.  On  the  other  hand，although

minimum wage  standard  restrains  urban  innovation，it  does  not  mean  that  the  minimum wage

system  is  unreasonable.  On  the  contrary，minimum  wage  standard  has  become  an  important

system guarantee to improve the pattern of income distribution and promote the development of

economic  sharing.  In  order  to  balance  the  relationship  between  equity  and  innovation，it  is

necessary to build the improvement of the income level of low-income groups into the process of

innovative  economic  development，strengthen  the  inclusive  characteristics  of  innovation

activities，make the innovation achievements  benefit  low-income groups，and realize the organic

integration of urban innovation and income increase of low-income groups.

Key words: minimum wage standard; scientific and technological innovation; crowding-out

effect; concentration of investment factors; human capital investment
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