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有限增长下的稳就业选择：结构反补总量 
引言：从 2 月经济数据和全球疫情演变来看，一季度经济增长为负的概率显著上
升，全年经济增长翻番可能无法实现，稳就业压力显著上升。本文重点探讨了在
有限的经济增长条件下，如何最大限度的保证就业相对稳定。我们认为，从行业
和企业角度考虑稳就业可能是当前性价比更高的选择。 

1、当前我国就业结构特点和形势如何？ 

结构特点：从企业性质分类，私营企业和个体存量就业人数远超国企；按行业分
类，第二产业中制造业、建筑业就业存量人数最多，第三产业中公共管理和教育
行业就业存量人数最多；从教育程度上看，2019 年高等教育毕业生（含高等教
育中普通高校、网络本专科、成人高校，同时减去研究生招生数）占比最大，达
到 1000 万以上，是最应被重视的新增就业群体。 

就业形势：预计今年新增就业人数大约在 1300-1500 万人之间，其中最大的就业
人群仍来自高校毕业生。2 月城镇调查失业率 6.2%，显著上升。整体看，受疫情
影响，今年就业形势压力比较大。 

2、在有限经济增长条件下，全年就业压力仍然较大 

就业弹性的概念：某个行业或者总量每增加一个百分点能够拉动的就业人数，就
业弹性可以衡量就业对行业或总量变化的敏感度。 

2009-2019年，总量就业弹性逐渐增大，由 117万人增至 220万人，即 GDP同比
每增加 1%，能够带动的就业人数由 117 万人升至 220 万人。主要原因在于：第
一，GDP 总量不断增加，同比增加 1%的情况下，增加值更多，提供的就业更
多；第二，产业结构发生调整，服务业对就业的贡献越来越高，工业、农业贡献
逐渐减少。按照目前的弹性斜率计算，2020年总量就业弹性有望达到 240万人，
即每增加 1%的 GDP可以带来 240万人的就业。 

简单测算：如果全年四个季度增速分别是-4%、5.5%、6.5%、6.5%（不考虑海
外疫情失控），那么全年增速在 4%左右，按照就业弹性系数 240 的假设，最终只
能解决 960 万左右的就业。但如果考虑外需大幅下滑还将拖累 GDP 同比增速约
1.5%-2%。因此，今年就业在有限经济增长条件下压力依然较大。 

3、不同产业的就业弹性如何？ 

第一产业就业弹性系数常年偏低，增加值同比上升 1%能够拉动的就业较少。事
实上，第一产业存量就业人数是不断减少的，但增加值同比保持上升，原因在于
生产效率提高。现阶段，依靠农业拉动就业无论是从弹性系数和发展方向上来看
性价比不高，农业整体生产率低于工业和服务业，所以应做到保存量，继续依靠
科技进步推动单位生产率提高。 

第二产业 2014 年之前就业弹性系数较高，随后逐渐降低。但考虑到存量就业仍
然较大（主要是制造业和建筑业），因此是稳就业的基础。第二产业占存量就业
人数比重大，特别是制造业和建筑业占比达到 16%，疫情影响下通过拉动基建等
固定资产投资保证存量就业稳定十分必要。但是现阶段第二产业的就业弹性偏
低，应更注重生产效率和资本积累对产出的贡献，发展“工程师”红利和规模效
应等。 

第三产业将扮演 2020 年稳就业的重要角色。相较于第一、二产业，第三产业的
弹性系数整体较高，单位百分比的增加值变化，能够吸纳更多地就业，应成为政
策上重点支持的产业。我们根据不同行业的就业弹性系数进一步细分发现：公共
管理、社保卫生、计算机、金融等行业的就业弹性系数高于批发零售、住宿餐
饮、教育、文娱、交通运输、房地产、居民服务。这一点对有限经济增长环境
下，如何更大限度稳就业有政策含义。 

4、稳就业政策可能的五点方向 

第一，第二产业中建筑业和制造业是存量就业人数最大的两个行业，要稳住这两
大行业需求，防止失速下滑；第二，服务业近年就业弹性不断升高，细分领域中
对公共管理、社保卫生、计算机、金融等行业加大扶持力度的性价比更高；第
三，以发放消费券等形式稳住消费服务业；第四，重点扶持中小微企业，保证其
在疫情冲击下得以生存；第五，增加研究生、本科生扩招比例，或推迟毕业，从
供给端减少新增就业人数。 
风险提示：疫情发展失控、政府应对不当、行业影响过大。 
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引言 

从 2 月经济数据和全球疫情演变来看，一季度经济增长为负的概率显著上升，

全年经济增长翻番可能无法实现，稳就业压力显著上升。本文重点探讨了在有

限的经济增长条件下，如何最大限度的保证就业相对稳定。我们认为，从行业

和企业角度考虑稳就业可能是当前性价比更高的选择。 

一、当前我国就业结构特点和形势如何？ 

1、我国就业的结构特点 

按企业性质分类，私营企业和个体存量就业人数远超国企。2018 年就业数据显

示，私营企业和个体城镇就业人数分别达到 1.39 万亿和 1.04 万亿，一共占到

总城镇就业人数的 56%以上，而国有企业仅占到 13.2%，远不及私营企业和个

人。然而，疫情影响最容易冲击到的是抗风险能力较差的私营企业和个体，因

此稳就业的重中之重是致力于让私营企业和个体存活下来。 

按行业分类，第二产业中制造业、建筑业就业存量人数最多，第三产业中公共

管理和教育行业就业存量人数最多。按照 2018 年的数据，制造业就业人数最

多达 4178 万人，建筑业 2710 万人其次。第三产业中公共管理和教育就业人数

较多，分别达到 1817 万人和 1735 万人。其他行业整体就业存量人数占比较少，

第一产业农林牧渔行业整体就业人数较少，仅为 192 万人。由此看来，制造业、

建筑业、公共管理以及教育这四类行业是保证我国就业的基石，疫情影响下不

发生大的波动是至关重要的。现阶段，在海内外疫情的影响下，制造业和建筑

业相关企业存在较大经营风险，因此对于这些行业中中小企业的关注显得尤其

重要。 

从教育程度上看，2019 年高等教育毕业生（含高等教育中普通高校、网络本

专科、成人高校，同时减去研究生招生数）占比最大，达到 1000 万以上，剩

余中等职业教育毕业生人数 490 万人，高等教育研究生毕业生 64 万，农民工

240 万人，因此最应重视的是高等教育毕业生的就业问题。 

 

图表 1： 2018 年按企业性质分类的就业结构  图表 2： 2018 年按行业性质分类的就业结构 

 

 

 
来源：Wind，国金证券研究所  来源： Wind，国金证券研究所 

 

2、当前我国就业形势如何？ 

疫情冲击下，今年就业形势不容乐观。从国家统计局最新公布的数据来看，2
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月城镇调查失业率 6.2%，较平均水平上升近一个百分点。而 1-2 月城镇新增就

业人数累计同比也大幅下跌至-38%。受疫情影响，今年就业形势不容乐观。我

们预计今年新增就业人数大约在 1300-1500 万人之间。 

 

图表 3：2020 年 2 月失业率显著上升（%） 

 
来源：Wind，国金证券研究所 

 

图表 4：1-2 月城镇新增就业人数累计同比也大幅下跌 

 
来源：Wind，国金证券研究所 
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图表 5：预计 2020 年新增就业在 1300-1500 万人左右 

 
来源：Wind，国金证券研究所 

 

二、在有限经济增长条件下，全年就业压力仍然较大 

我们在下文的分析中引入就业弹性系数来分析就业对行业或总量变化的敏感度。

总量就业弹性指的是实际 GDP 同比每增加一个百分点能够拉动的就业人数。

不同行业的就业弹性指的是行业增加值同比每增加一个百分点能够拉动的实际

就业人数。 

总量就业弹性系数逐年增大。从数据上看总量就业弹性系数呈逐年增加的趋势，，

2009-2019 年由 117 万人增至 2019 年 220 万人。弹性不断增大有两方面原因：

第一是 GDP 量不断增加，那么再 GDP 同比增加 1%的情况下，GDP 增加值是

更多的，可以拉动更多的就业；第二是服务业对就业的贡献越来越高，工业、

农业对就业的贡献逐渐减少。从就业占比上看，2009 年三大产业占比分别是

38.1%、27.8%、34.1%，2018 年三大产业占比分别是 26.1%、27.6%、

46.3%。第三产业占比上升非常明显，产业结构发生变化，因此 GDP 每增加

1%，能够带来更多的就业。 

总量就业弹性受到 GDP 量以及产业结构变化的影响越来越大，按照目前的斜

率计算，2020 年总量就业弹性有望达到 240，即每增加 1%的 GDP 总量将带

来 240 万人的就业。 
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图表 6：总量就业弹性系数逐年增大（万人） 

 
来源：Wind，国金证券研究所 

 

图表 7：第三产业就业人数占比逐年扩大，第一产业缩小 

 
来源：Wind，国金证券研究所 
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1.6%-2.3%左右；从生产端的角度考虑，出口交货值占整个工业增加值的占比

40%来看，工业增加值占整个 GDP 总产值的 32%左右，因此工业企业出口交

货值占 GDP 的 12.8%，我们最后假设在 15%左右，如果这部分出口导向型企

业的需求下滑至-10%--15%的话，最终拖累 GDP 同比大概 1.5%-2%左右）。因

此，今年就业压力仍然非常大，那么在有限的经济增长情形下，如何最大限度

的保证就业相对稳定是本文接下来重点分析的问题。 

 

三、不同产业的就业弹性如何？ 

1、第一产业就业弹性系数常年偏低 

第一产业就业弹性系数常年偏低，增加值同比上升 1%能够拉动的就业较少。

事实上，第一产业存量就业人数是不断减少的，但增加值同比保持上升，原因

在于生产效率提高。从数据上看，现阶段第一产业就业弹性系数为负。从

2005 年开始每年新增就业基本为负，就业人数由 2005 年 446 万人减少至

2018 年 192 万人，但增加值同比为正。表面上的解释是随着就业人数降低，

行业增加值反而上升。但进一步分析发现，其主要原因在于农业生产技术进步、

效率提升导致单位就业人员产出升高所致。 

我国第一产业生产总值占比逐渐减小，依靠农业拉动就业无论是从弹性系数和

发展方向上来看性价比不高，农业整体生产率低于工业和服务业，应该做到保

存量，依靠科技进步推动单位生产率提高。 

 

图表 8：农林牧渔行业就业弹性偏低 

 
来源：Wind，国金证券研究所 

 

2、第二产业 2014 年之前就业弹性系数较高，随后逐渐降低 

2014 年是第二产业新增就业人数的分水岭，此前就业人数正增长，此后负增

长，但增加值同比一直保持正增速，原因在于第二产业资本存量增加和技术进

步对产出形成贡献。第二产业主要是制造业、采矿业、建筑业和公用事业，其

中制造业和建筑业所需的就业人数水平普遍高于第一和第三产业，2018 年分别
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达到 4178 万人和 2710 万人。通过历史数据发现，2014 年是第二产业新增就

业的分水岭，2014 年之前，每年新增就业为正，此后开始转负。而第二产业还

能够保持增长，主要原因在于这些行业多以重资产为主，资本存量增加所带来

的规模效应和产业链集成效应以及生产效率和技术进步的提高对产出形成了贡

献，正如道格拉斯生产函数对产出的解释一样。 

（根据柯布-道格拉斯生产函数： 

𝑌 = A(t)L𝛼K𝛽 

其中，Y 表示产出水平，A(t)表示综合技术水平即全要素生产率，L 是投入的劳

动力数，K 表示投入的资本，α表示劳动力产出的弹性系数，β表示资本产出

的弹性系数。） 

大致估算，我们得到 2014 年之前制造业、建筑业、采矿业以及公用事业的弹

性系数分别是 22.4，22.0，1.9，2.3，制造业和建筑业弹性系数较高，2014 年

之后第二产业弹性系数下降。因为产出较难分离出劳动力（即就业）增加对其

的贡献，因此我们只能根据历史数据大致进行判断。2014 年之前，第二产业相

关行业增加值对新增就业人数变化相对比较敏感，我们得到制造业、建筑业、

采矿业以及公用事业的弹性系数分别是 22.4，22.0，1.9，2.3。2014 年之后，

随着供给侧改革的推进，新增就业人数转负，增加值同比依然为正，说明增加

值的变动不能再带来很大弹性的就业增加。 

第二产业就业人数占总就业人数比重较大，特别是制造业和建筑业。从就业人

数总量的角度来说，第二产业是稳就业的基础。疫情影响下，政府稳增长意愿

上升，通过拉动基建和制造业保证一批劳动力就业是十分必要的。但值得注意

的是，制造业和建筑业就业总人数在供给侧改革的影响下一直处于减少的趋势，

第二产业开始走高质量发展道路，因此政策帮扶带动行业增加值上升可能并不

能带来很大的就业弹性，应更注重生产效率和资本积累的提高，发展“工程师”

红利和规模效应。第二产业中制造业和建筑业是存量就业的主力，2018 年制造

业就业人数达 4178 人，占城镇就业总数（城镇就业人数口径是 43419 万人）

的 9.6%，建筑业占比 6.2%，保就业首先要保证这两个行业存量稳定。但是，

从就业弹性的角度来看，现阶段制造业和建筑业提高单位百分比可能并不能带

来像 2014 年之前那样的就业弹性。2014-2017 年第二产业新增就业转负，但

增加值同比仍不断上升，主要是供给侧改革去产能导致钢铁、煤炭、有色等工

业企业数量减少所致，供给侧改革后大企业得以保存，生产效率在规模经济的

作用下显著上升，因此制造业、建筑业等第二产业增加值同比上升。未来看，

第二产业就业应更多在“质”的方向上考虑，逐渐淘汰低端产能，促进效率提

升，发展“工程师”红利和资本积累的规模效应，巩固供给侧改革的成果。从

“量”的角度考虑，就业仍以稳为主，防止再次出现产能过剩。 
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