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[Table_Summary] 报告摘要： 

“十四五”规划纲要提出了一个全新的量化目标——“全员劳动生产率增长高于国

内生产总值增长”。本报告中，我们研究了我国全员劳动生产率的历史变化以及结构

特征，并分析了劳动生产率增长对于经济、资本市场和就业结构的影响。我们判断，

全员劳动生产率加快增长有望带动中国经济走进新一轮上升周期，并将给资本市场

带来一系列重要投资机会。 

 改革开放以来，我国劳动生产率增速较快，但对比发达国家仍有较大差距 

我国劳动生产率经历了4个阶段：1992—1997年高速增长阶段，标志性事件为邓小平

南巡和我国大力实施“科技兴国战略”。1998—2002年平稳增长阶段，劳动生产率增

速回落。2003—2011年快速增长阶段，标志性事件为中国加入了WTO以及城市化发

展加快。2012至今增速放缓阶段，原因是全球金融危机和欧债危机，以及2016年特朗

普的贸易保护主义削弱了中国的全球化红利。经过这几个阶段的增长，我国劳动生产

率与世界平均水平差距不断缩小。但在2019年我国仅相当于美国的23%，同时也低于

巴西，俄罗斯等国，说明我国劳动生产率增长空间依然广阔。 

 我国行业间劳动生产率有明显差距，就业结构有较大的改善空间 

对比我国各个行业，房地产业、金融业生产率最高，农林牧渔业、居民服务业生产率

偏低。房地产业相比农林牧渔业要高出 12 倍。2010 年与 2018 年的 8 年间，劳动生

产率增长最快的行业是信息传输、软件和信息技术服务业，其次是农业。作为发达国

家，美国可以为我国的产业结构升级提供一定的借鉴。我们发现，美国第三产业就业

人员比重明显高于我国，第一产业就业比重大幅低于我国。我国教育、卫生和社会工

作、建筑业与美国相比差距在所有行业中相对较小，房地产业、电器热力燃气及水生

产供应链业、采矿业的劳动生产率落后程度较大。值得注意的是，我国大力发展的制

造业生产率相当于美国的 27%。 

 未来展望：我国经济有望在劳动生产率加速增长的影响下，进入新一轮上升周期 

历史上国家全员劳动生产率增长与GDP增长走势较为一致，但仅在2019年、2020年，

全员劳动生产率增长高于国内生产总值增长。这两年全员劳动生产率增长高于国内

生产总值增长的原因，就在于就业人员负增长。影响全员劳动生产率增长有三个因

素：劳动力、资本深化、全要素生产率。经过对三个因素的分析，我们判断，就业人

数负增长不是政府的合意目标，也不是今后提升全员劳动生产率的主要驱动力。全要

素生产率的提升，才是未来推动劳动生产率高速增长的关键。 

从经济的角度来看，全员劳动生产率的增长有望带动中国经济走进新一轮上升周期。

人口老龄化、资本边际产出递减等因素或将拖累中长期潜在经济增速。而后疫情时

代，中国在全球产业链中的地位更加突出，新一轮的技术革新以及市场化改革的推进

与制度红利的释放有望共同对全要素生产率的增长起到推动作用。 

从资本市场角度来看，制造业创新将会是下一阶段的主线。全面提升我国制造业尤其

是高端制造业的自主创新能力，提升制造业的附加值和生产效率，是我国2021年头号

任务。在此背景下，重点方向包括：芯片、半导体、软件、精密机械、先进机器人技

术、航空航天技术方面等。 

 风险提示： 

政策调控力度超预期，中美关系恶化。 
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1 什么是全员劳动生产率？ 

全员劳动生产率是国内生产总值与全部就业人员的比率。该指标衡量了劳动力要

素的投入产出效率，亦是平均每个从业人员在一年中所创造的产品和劳务的价值总和。

按照国家统计局在《中华人民共和国 2020 年国民经济和社会发展统计公报》中给出的

定义，全员劳动生产率的计算方法为，国内生产总值（按 2015 年价格计算）与全部就业

人员的比率。按照此口径，2019 年国家全员劳动生产率 115009 元，较 2018 年同比增长

6.2%，对比 2000 年增长 5.5 倍。 

图 1：全员劳动生产率与同比增速 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院 

除了反映劳动生产的效率，它也与居民的生活水平有着密切的关系。一方面，劳动

生产率提高意味着单位劳动力产生出更多的经济产出。边际增多的经济产出一部分归于

资本，一部分归于劳动者。因此劳动生产率是工资提高的源泉。另一方面，工资的上涨

是企业施行要素替代以及技术创新的驱动力，这种“倒逼机制”可以进一步促进劳动生

产率的提升。剔除通胀后的居民真实工资可以代表居民的生活水平。历史上，平均真实

工资的增长与全员生产率的增长相关性较强。 
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图 2：劳动生产率与真实工资关系密切 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院 
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2 全员劳动生产率的比较研究 

2.1 纵向比较：全员劳动生产率变迁的 4 个阶段 

1992—1997 年高速增长阶段：1992 年邓小平南方谈话和中共十四大的召开，统一

了全党关于经济发展和改革开放方面的认识，明确了改革的目标是“建立社会主义市场

经济体制”。同时，我国大力实施“科教兴国战略”，在业人口受教育程度大幅提高。

全员生产率进入高速增长阶段，从 1992 年 10409 元/人增长至 1997 年的 16927 元/人，

年均增长 10.7%。 

图 3：1990 年至 2000 年，我国在业人员受教育水平明显提高 

 

资料来源：国家四普、五普资料，民生证券研究院 

1998—2002 年平稳增长阶段：在上一阶段高速增长后，这一阶段社会劳动生产率

增速开始回落，增长态势较为平稳，各年份社会劳动生产率增长率均在 9%以下。2002 年

全员劳动生产率为 23969 元/人，较 1998 年增长 32.6%，年均增长 7.2%。 

2003—2011 年快速增长阶段：最主要的原因是中国加入了 WTO 以后，出口增长加

快，8 年间年均出口增长超过 20%，强有力地拉动了经济增长。另一个原因是城市化发

展加快对生产率增长产生了显著的带动作用。这一阶段的劳动生产率又回到快速增长阶

段，但各年份增长率波动较大。2011年劳动生产率为58704元/人，比2003年增长124.0%，

年均增长 10.3%。 
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图 4：2003-2011 出口规模大幅增长 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院 

图 5：2003-2011 城市化发展明显加快 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院 

2012 至今增速放缓阶段：2008 年的全球金融危机和 2010 年的欧债危机一定程度

上削弱了中国的全球化红利。2016 年特朗普当政，掀起贸易保护主义的浪潮。外需的缩

减影响了劳动生产率的增长。 

 

 

 

 

 

 

 

 

-20

-10

0

10

20

30

40

0

5000

10000

15000

20000

25000

30000
%亿美元 出口金额 出口金额：同比（右轴）

0

500

1000

1500

2000

2500

3000
人/平方公里 城市人口密度



 
宏观专题研究 

本公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明                                                   证券研究报告 7 

图 6：全员劳动生产率的 4 个阶段 

 

资料来源：民生证券研究院整理 

2.2 横向比较：中国与主要经济体的比较 

我国劳动生产率增速较快。2001-2019 年，使用购买力平价折算，我国劳动生产率

平均增速为 8.7%，比世界平均水平高 6.5 个百分点。我国劳动生产率增速远高于美国

（年均增速 1.2%），较金砖国家中增速较快的印度，也要高出 3.3 个百分点。 

图 7：劳动生产率增速横向比较 

 

资料来源：世界银行，民生证券研究院 

我国生产率相较于发达国家仍然较低。我国劳动生产率与世界平均水平以及发达国

家的差距不断缩小。2001 年我国劳动生产率仅相当于世界平均水平的 24.7%，2019 年已

达到 75%。但我国生产率相较于发达国家仍然较低，2019 年相当于美国的 23%、德国的

28.0%、日本的 37.9%。同时也低于俄罗斯（51.8%），巴西（89.9%）等发展中国家。由

此看来，我国全员生产率的增长潜力和空间依然很大。 
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图 8：2019 年各国劳动生产率比较 

 

资料来源：世界银行，民生证券研究院 
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预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_18672


