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研究结论 

⚫ 新冠疫情致使各大经济体的劳动参与率普遍下降，于部分经济体而言，劳动力供给

受到的冲击是暂时的，但也不乏疫后劳动参与率难以弥合的经济体，其中以美国为

典型代表，“劳动参与率下降”+“高职位空缺”的罕见组合是其工资-通胀螺旋的

罪魁祸首。回到国内，中国虽然已经经历完一轮疫情反扑，但未来感染潮是否会再

次出现，会间隔多久出现等等问题都还是未知数，新冠疫情对劳动参与率的长期冲

击是否也会在我国上演？本文将对此进行讨论。 

⚫ 疫情爆发对劳动力市场的短期冲击十分明显，2020年全球劳动参与率同比下降了将

近 2个百分点，而且从低收入国家到高收入国家都普遍如此，我国亦不例外。短期

视角下，2020年 2月全国劳动参与率环比减少约 9个百分点，下降幅度远超海外，

可能是由于我国采取了更为严格的疫情防控措施；2022年 12月我国劳动参与率比

上月下降 1.1个百分点，降幅远低于 2020年初，横向对比来看，该降幅普遍低于欧

美国家第一轮疫情时劳动参与率的降幅，但高于日韩彼时的降幅。 

⚫ 劳动参与率需要多久才能修复？2020年的经验显示大概需要 4个月。2020年 6月

城镇劳动参与率回升至上年同期水平，不过和 2020年复工复产速度相比，2022年

末的这一轮修复有望在更短时间内完成。海外经验来看，各国劳动参与率普遍在 1-2

个季度内完成短期反弹。 

⚫ 除了影响劳动力总量，新冠疫情还放大了就业市场的结构性问题，外来人员、应届

生等就业群体在疫情下更为脆弱。2021年以来，在疫情升温阶段，外地户籍的调查

失业率远高于本地户籍，原因可能是外来人员从事餐饮等接触式服务业的比例相对

更高，其就业受疫情的冲击也就更大；后疫情时期，高校毕业生的就业景气指数与

整体的分化持续扩大，作为新进入劳动力市场的群体，应届生就业对应于增量就业

岗位，对经济增速更为敏感。 

⚫ 我国劳动参与率常年处于国际偏高水平，不过自 90年代以来逐年下降，以 2010年

和 2020年人口普查数据推算，十年间下降了 4.3个百分点，原因基本可归结为 3个

方面：1）青年群体受教育年限延长、劳动参与率大幅下降，16-24岁群体拖累城镇

劳动参与率 1.8个百分点；2）处于劳动年龄的女性劳动参与率下滑，25-59岁女性

人口拖累城镇劳动参与率 1.1个百分点；3）财富效应、更完善的社会保障制度对劳

动参与率也起到了负面效应，达到退休年龄的居民更多地退出了劳动力市场，2020

年 60-64岁城镇人口的劳动参与率比 2010年下降了 2.8个百分点。 

⚫ 我国的劳动参与率是否会因为疫情而长期受挫？一般认为，导致海外部分经济体劳

动参与率下行的因素主要有三方面：一是高额财政补贴，该影响偏短期；二是包括

“Long COVID”在内的新冠带来的直接影响；三则是周期性因素，如疫情导致部分

年长者选择提前退休，而且这部分群体很难再回到劳动力市场。其中，老龄化带来

的“新冠退休”风险以及“Long COVID”的潜在影响值得关注，但我们认为： 

⚫ 1）“Long COVID”对欧美劳动力市场的冲击不容忽视，但对其余经济体却鲜有影

响，可见“Long COVID”对不同经济体劳动力市场的影响差异较大，经济越发达的

地区可能受影响越大，由此我们认为对我国劳动力市场的长期影响可能较为有限。 

⚫ 2）虽然我国“婴儿潮”一代进入退休年龄，面临疫情相对脆弱，但延迟退休政策落

地有望对此进行缓释。1962-72年出生人口合计近 3亿，若以当前的退休年龄（女

50岁、男 60岁）推算，2023-30年每年将新增退休年龄人口 1000万以上，即使没

有新冠疫情，我国劳动参与率也面临来自人口结构的压力。不过，“延迟退休”政

策实施在即，有望提升 50-64岁群体的劳动参与率，缓和老龄化对劳动供给的冲

击。 

⚫ 风险提示：疫情反复影响经济复苏；延迟退休政策节奏不及预期；假设条件变化影

响测算结果的相关风险。 
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新冠疫情致使各大经济体的劳动参与率普遍下降，于部分经济体而言，劳动力供给受到的冲击是

暂时的，但也不乏疫后劳动参与率难以弥合的经济体，其中以美国为典型代表，“劳动参与率下

降”+“高职位空缺”的罕见组合是其工资-通胀螺旋的罪魁祸首。 

回到国内，中国虽然已经经历完一轮疫情反扑，但未来感染潮是否会再次出现，会间隔多久出现

等等问题都还是未知数，在此背景下，新冠疫情对劳动参与率的长期冲击是否也会在我国上演？

本文将重点探讨这一问题。 

疫情的短期冲击：劳动力离场与结构性矛盾 

疫情冲击下劳动力离场约 4个月方能修复 
疫情爆发对劳动力市场的影响是立竿见影的——劳动者由于健康问题、照料家人等原因离开劳动

力市场，从而导致劳动参与率下降，这一规律从高收入国家到低收入国家普遍适用。2020年全球

劳动参与率同比下降了将近 2 个百分点，发达国家中美国同比下降 1.3 个百分点，发展中国家中

越南、印度分别同比下降了 0.7、3个百分点，我国则同比下降了 0.9个百分点。 

从全国到地方，就业指标在疫情爆发时点所出现的变化也很明显。2020年 2月疫情爆发之初，全

国劳动参与率环比减少约 9 个百分点，下降幅度远超海外，美国的劳动参与率在第一轮疫情中下

降了 2.5 个百分点，背后原因可能是由于我国采取了更为严格的疫情防控措施，并且当时复工复

产推进较为缓慢，影响力劳动参与率数据。陕西省公布的数据与全国趋势基本一致，2020年 2月

陕西省劳动参与率环比减少了约 6个百分点，对应 9%的劳动者暂时性地退出了劳动力市场，2月

陕西省就业人口比环比减少了约 8个百分点，意味就业人口数量环比下降 13%。2020年一季度，

外出务工的农民工同比减少了 5400万，全国 6%的就业者退出劳动力市场。 

2022年末的疫情对劳动力供给的影响已有体现，岁末年初劳动参与率出现较大幅度下降，这意

味着生产端将受制于劳动力供给。据统计局，2022年 12月制造业企业员工到岗率明显不足， 

PMI从业人员指数降至 44.8%，同时，反映劳动力供应不足的企业比重高于上月 6.5个百分点；

劳动参与率比上月下降 1.1个百分点，降幅远小于 2020年初，横向对比来看，该降幅普遍低于

欧美国家第一轮疫情时劳动参与率的降幅（2020年 4月美国、加拿大、澳大利亚的劳动参与率

分别环比下降 2.5、3.7、2.3个百分点），但高于日韩第一轮疫情时劳动参与率的降幅（2020年

4月日本、韩国的劳动参与率分别环比下降 0.5和 0.2个百分点）。 

劳动参与率需要多久才能修复？2020年的经验显示大概需要 4个月。随着疫情防控和复工复产

的持续推进，劳动力陆续返回，2020年 6月城镇劳动参与率已回升至上年同期水平；陕西省的

就业市场也用了 4个月修复，6月陕西省劳动参与率、就业人口比与上年同期基本持平。不过和

2020年复工复产速度相比，本轮修复有望在更短时间内完成。海外经验显示，各国劳动参与率

普遍在 1-2个季度内完成短期反弹，2020年美国劳动参与率在疫情爆发后一个季度内以较大斜

率反弹，继而进入缓慢修复阶段；澳大利亚的劳动参与率则经历了半年左右的快速修复期。 
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图 1： 2020年各国劳动参与率普遍下降  图 2：疫情爆发之初，农村外出务工劳动力人数骤减 

 

 

 

数据来源：世界银行，东方证券研究所  数据来源：WIND，东方证券研究所 

 

图 3： 2020年 2月陕西省劳动参与率环比下降约 6个百分点  图 4： 陕西省劳动参与率与就业人口比 

 

 

 

数据来源：国家统计局陕西调查总队，东方证券研究所  数据来源：国家统计局陕西调查总队，东方证券研究所 

备注：部分时期的数据缺失 

弱势就业群体受损更多 
除了影响劳动力总量外，新冠疫情放大了就业市场的结构性问题，外来人员、应届生等就业群体

在疫情下更为脆弱。2021年以来，在疫情升温阶段，外地户籍的调查失业率远高于本地户籍。

统计局从 2021年 1月开始公布本地户籍和外地户籍的调查失业率，2021年两者的走势基本一

致，并且外来户籍的调查失业率在大部分时间内低于本地户籍，这与我们的现实国情相符，我国

特殊的“城乡二元结构”使得外来人员得以在失业期间返回农村，这部分失业不会体现在城镇调

查失业率中。然而，2022年两轮疫情反弹过程中，外来户籍的调查失业率均远超本地户籍，我

们认为其原因在于外来人员从事餐饮等接触式服务业的比例相对更高，其就业受疫情的冲击也就

更大。 

后疫情时期，高校毕业生的就业景气指数与整体的分化持续扩大，作为新进入劳动力市场的群

体，应届生就业对应于增量就业岗位，对经济增速更为敏感。高校毕业生就业景气度的下滑一方

面是由于毕业生数量连年增长，2022年相比 2019年增加了 317万，另一方面针对高校毕业生的

招聘需求也相对更弱，根据《高校毕业生就业市场景气报告》，2020年二季度高校毕业生招聘

需求同比与全国招聘需求同比基本持平，而 2022年二季度两者的同比差距扩大至 56个百分点。 
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图 5：疫情对外来人口就业的影响更大  图 6：高校毕业生就业景气指数下滑幅度更大 

 

 

 

数据来源：WIND，东方证券研究所  数据来源：Dateyes!，智联招聘，东方证券研究所 

备注：部分数据缺失 

疫情对劳动力市场的长期效应 

不同于短期抑制，新冠对各个经济体劳动参与率的长期影响不尽相同，韩国、澳大利亚的劳动参

与率已基本回到疫情之前的趋势，日本的劳动参与率虽已与2019年持平，但低于其增长趋势，美

国的劳动参与率与疫情之前相比还有较大的差距，这也是美国通胀难以消散的重要原因——普遍

认为劳动力供需失衡导致劳动者议价能力提升，这加剧了工资-通胀螺旋。于我国而言，疫情影响

迟迟难以消退，导致海外劳动参与率下行的因素在我国也部分存在，因此探讨疫情对我国劳动参

与率的长期影响十分关键。 

导致海外部分经济体劳动参与率下行的因素主要有三方面：一是高额财政补贴增加了居民的经济

稳定性，使得部分群体不愿意重新进入劳动力市场，随着财政补贴退坡，逻辑上这一因素也会随

之消退；二是疫情本身带来的影响，如移民的数量下降、部分群体不得不更多地照料家庭，以及

“Long COVID”（世界卫生组织的定义是感染新冠 3个月后，仍然存在或逐步新出现的症状，持

续时间超过 2 个月，且无法用其他原因解释，最常见的症状是疲劳、呼吸急促和睡眠障碍/失眠）

影响了部分劳动者的健康；三则是周期性因素，疫情导致部分年长者选择提前退休，且这部分群

体很难再回到劳动力市场。其中，人口结构带来的周期性因素以及“Long COVID”的潜在影响

对于我国未来劳动力市场来说都值得关注。 

图 7：美国劳动参与率远低于疫情前  图 8：日本劳动参与率增长趋势低于疫情前 

 

 

 

数据来源：WIND，东方证券研究所 

备注：趋势线的时间区间为 2015-2019年 

 数据来源：WIND，东方证券研究所 

备注：趋势线的时间区间为 2015-2019年 
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图 9：韩国劳动参与率已超过疫情前  图 10：澳大利亚的劳动参与率已回到疫情前的趋势 

 

 

 
数据来源：WIND，东方证券研究所 

备注：趋势线的时间区间为 2015-2019年 

 数据来源：WIND，东方证券研究所 

备注：趋势线的时间区间为 2015-2019年 

我国劳动参与率本身就处在长期下行中 
劳动参与率衡量了劳动力市场供给端的参与情况，我国劳动参与率常年处于国际偏高水平，根据

世行数据，2021年我国劳动参与率为 68.1%，高于绝大多数国家，比OECD平均水平高出 8.5个

百分点，几乎仅次于同为社会主义国家的越南和朝鲜。 

不过，自 90年代以来我国劳动参与率逐年下降，1990年劳动参与率为 79.2%，2020年则下降至

68.3%。以2010年和2020年人口普查数据推算，2010年、2020年城镇劳动参与率分别为64.3%、

60%，十年间下降了 4.3 个百分点，原因基本可归结为 3 个方面：影响最大的是青年群体受教育

年限延长、劳动参与率大幅下降，16至 24岁城镇人口的劳动参与率由 49%下降至 36%，拖累城

镇劳动参与率 1.8 个百分点；其次是处于劳动年龄的女性劳动参与率下滑，25 至 59 岁女性城镇

人口的劳动参与率由 68%下降至 65%，拖累城镇劳动参与率 1.1个百分点；财富效应、更完善的

社会保障制度对劳动参与率也起到了负面作用，前者几乎对各个年龄层均有影响，后者则体现为

达到退休年龄的居民更多地退出了劳动力市场，2020 年 60-64 岁城镇人口的劳动参与率比 2010

年下降了 2.8个百分点。 

图 11：我国劳动参与率逐年下降  图 12： 我国劳动参与率仍处于国际偏高水平 

 

 

 
数据来源：世界银行，东方证券研究所  数据来源：世界银行，东方证券研究所 
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