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中信期货商品指数走势

中信期货十年期国债期货指数 中信期货沪深300股指期货指数

中信期货商品指数

重要提示：本报告中发布的观点和信息仅供中信期货的专业投资者参考。若您并非中信期货客

户中的专业投资者，为控制投资风险，请取消订阅、接收或使用本报告的任何信息。本报告难

以设置访问权限，若给您造成不便，敬请谅解。我司不会因为关注、收到或阅读本报告内容而

视相关人员为客户；市场有风险，投资需谨慎。 

 

复工系列报告二：从劳动力流向结构看复工节奏 

专题摘要 

本篇报告是我们跟踪国内复工系列报告的第二篇，主要从中国的劳动力人口特征、

主要省份就业结构以及迁徙流向等三个视角来分析当前各行业复工的情况。 

从人口视角看劳动力市场演变：国内农民工市场近10年以来整体规模稳定向上但增

速自2010年开始维持下行趋势；外出农民工比例持续下降，省内就近就业的现象越

发明显；江浙粤等是主要的劳务输入地区，豫黔赣等仍是主要劳务输出省份。根据

交通部最新发送农民工人数7800万的数据估算，目前按农民工口径复工27%。 

从重点劳务省的就业结构视角看复工差异性：重点劳务输入省份的主要就业结构仍

以制造业、建筑业以及批零等服务业为主，其中制造业是这三个省份主要吸收劳务

的行业，细分来看制造业以电子电气、汽车机械部件为主，传统加工、纺织等行业

目前就业占比整体处于较低水平。重点的劳务输出省份近年来整体人口迁出规模都

呈现出不同程度的缩减，由于产业升级与转移本省内务工成为新趋势。 

从迁徙数据与中观视角判断整体复工趋势：根据迁入规模同比并参考当地中观指标

观察，华南地区的整体复工水平在45%-50%之间；相比之下江浙地区的复工水平仍

在30%-40%之间。从主要劳务输出省的迁出规模来看，黔赣等南方劳务输出省迁出

规模都在50%以上高于广东等劳务输入省份；河南、安徽等中部省份由于疫情防控

压力整体迁出规模小于南方，同时影响到江浙一带的劳动力供应。同时江浙粤省内

的主要劳务输出城市的人口迁出节奏基本与本省复工节奏相同。 

投资策略：近期复工的加速将带来行业见分化，对于商品的影响：华南复工的加速

以及江浙地区建筑复工低于预期的因素，导致目前制造业与建筑业相关的工业品需

求逻辑将出现分化。此外海外疫情扩散对于出口端的需求冲击刚刚开始，整体来看

从工业品需求端判断，制造业强于建筑业强于出口链条。 

对于权益方面，电子产业链和轻工制造业将是受益复工提速的首要板块，但结合海

外疫情的快速蔓延和出口的不确定性，单纯依靠复工逻辑独自拉动市场投资热情有

一些障碍，可重点关注有复工逻辑和内需政策共同拉动的基建板块。预计后续国内

的复工节奏将与基建产业链投资节奏形成共振，海外疫情扩散导致基建投资的预期

进一步升温。重点关注建筑、建材中与基建高度相关的子行业，同时根据后续的复

工情况调整基建板块各子行业的配置权重与投资节奏。 

风险因子：海外疫情扩散超预期 国内疫情出现反复  
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一、报告的研究框架与结论 

本篇报告是我们复工专题系列报告的第二篇，报告将从国内劳动力人口流动特

征来展开。我们将从目前中国整体劳动力概况以及近几年输入输出省份的流向变

化，产业就业结构并结合一些中观指标，来对地区及细分行业进行复工跟踪。 

报告的第一部分主要从人口的宏观角度来阐述当前国内劳动力近 10年来的产业

以及流向结构的变化。我们发现农民工整体规模与结构近年来出现明显分化：农民

工总规模增速连续 10年呈现下降趋势、制造业就业比重连续多年下滑，此外主要的

劳务输入地区以江浙粤等沿海省份为主，而主要劳务输出省份仍以中部、西南部省

份为主，直辖市及省会仍是以人口流入为主。根据交通部最新数据显示，目前已累

积发送 7800万农民工到岗，如果根据 2018年全国农民工 2.88亿的整体规模，目

前从整体农民工口径返工到岗率为 27%。 

报告的第二部分将承接第一部分对于各类区域的特征，来具体考察国内主要劳

动输出省与输入省的人口特征。江浙粤三省仍是目前主要的劳务输入省份，其省内

的就业结构呈现一定程度分化：广东省的制造业与服务业比重较高，江苏的建筑业

仍维持较高的就业比重，浙江省就业结构与广东类似，但建筑业仍占一定的比重。

细化到省内主要的劳务输入地级市来看，电子电气制造业是目前三省制造业就业比

重最大的子行业，此外建筑、轻工制造、纺织业等传统行业在不同城市仍占据一定

的就业比重。而从目前主要劳务输出省份来看，河南、贵州、广西、安徽仍是主要

的输出省份且分布较广；湖北疫情对于劳务输出的影响在 150-200万之间。 

报告的第三部分我们将主要依赖百度迁徙的大数据来对区域间的复工情况进行

整体评估，同时综合部分区域的优势产业对于各类主要行业复工强度给与一个全面

的判断。我们认为当前整体复工强度仍遵循由南往北的趋势，制造业的复工水平整

体好于建筑业以及其他传统加工行业。具体来看，广东省主要劳务输入城市的迁入

规模同比接近 50%，与其周边主要劳务输出省份的迁出比例相一致；浙江复工水平

低于广东，且由于其很多劳动力来自于河南、安徽，受疫情管控影响仍很大；江苏

复工水平与浙江基本持平在 35-40%之间，其中建筑业的复工略低于这一水平仍以制

造业为主。输出省份的情况来看，河南仍受制于疫情返城缓慢，安徽恢复较快仍呈

现上升势头，贵州、广西等于广东复工水平基本相等。从江浙粤省内的主要劳务输

出城市对比来看，广东省明显强于江浙。 
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二、从人口的宏观视角看劳动力市场的演变 

（一）劳动力增速连续多年下降 从事行业近十年来呈现明显分化 

根据国家统计局每年发布的农民工监测调查报告数据，2010年以来国内农民工

整体规模每年虽然维持一定程度的增长，但增速自 2010年起呈现逐年下降的趋势。

劳动力整体规模增长的下降原因一方面来自于城市化进程的提速，另一方面也是国

内人口的年龄、教育等结构自身的变迁过程。 

图 1： 2008年以来国内农民工总体规模及增速 

 

数据来源：国家统计局，中信期货研究部 

伴随着近几年国内低端制造业向外的产业转移、升级等因素，2008年以来国内

农民工从事行业比例出现较大程度的分化。制造业连续十年出现下降，由最初的接

近 40%降至目前的 28%左右；建筑业整体工业比例较 2013年最高峰时也出现一定

程度下降，这也与近年来国内房地产、基建等行业的增速下行直接相关。批发零售

业比重增长较快，交运仓储以及其他服务业基本维持稳定。 

图 2： 2008年以来国内农民工从事行业演进过程 

 

数据来源：国家统计局，中信期货研究部 
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（二）跨省务工比例小幅下降 中西部地区仍是重要的劳动力输出省份 

从劳动力流向结构的演变来看，国内农民工跨省务工的比例近年来小幅下降。

从务工意愿的角度来看，中西部地区仍是跨省务工的主要地区，而东部地区的仍是

以省内务工或邻近省份短途跨省务工为主。 

图 3： 2020年春运铁路发运人数及同比  图 4： 2020年春运道路发运人数及同比 

 

 

 

数据来源：国家统计局，中信期货研究部   

中西部是主要的劳动力输出地区，而东部地区则是主要的输入区域。中部与西

部地区 2015年以来劳动力输出总量仍维持稳步增长的趋势；而受到产业转移、升级

等因素影响，东部地区的劳动力输入总量在呈现小幅下降的趋势，同时中西部地区

输入总量保持一定幅度的上升。 

图 5： 按地区划分农民工输出人数（万人）  图 6： 按地区划分农民工输入人数（万人） 

 

 

 

数据来源：国家统计局，中信期货研究部   

（三）劳动力输入与输出重点省份主要演变过程 

我们利用各省市的常住人口与户籍人口作为主要参考依据，以常住人口除以户

籍人口的比值作为衡量人口流向强度的主要指标。当这一指标大于 1时，表明为劳
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动力输入省份，值越大迁入强度越大；反之若小于 1，则说明该省（市）为劳动力输

出省份，值越小表明劳动力迁出强度越大。 

图 7： 2018年全国 31个省市常住人口与户籍人口比值比较 

 

数据来源：国家统计局，中信期货研究部 

我们通过对比国内 31 个省及直辖市的常住人口与户籍人口比值之间关系发现：

目前前五大人口迁入省市分别为三大直辖市加广东、浙江等制造业发达、劳动密集型

行业集中的省份劳动力输入的规模最大；与之相对的是贵州、河南、广西、安徽等省

份则是主要的劳动力输出省份。 

图 8： 全国 31个省市常住人口与户籍人口比值 2000年-2018年变化率比较 

 

数据来源：国家统计局，中信期货研究部 

如果从 2000年人口迁移规模的增速来看，三大直辖市仍是近 20年以来的主要

人口迁入地，迁入规模都在 20%以上；而中西部地区省份迁出规模也都保持在较高

水平，常住人口占比下降幅度普遍在 10%以上，贵州、河南、广西、安徽等省受这

一轮中国经济上行周期影响，人口结构出现了较大幅度的改变。我们下面将对劳务

输入与输出的重点省份进行人口与产业结构分析，从而跟踪其高频流向，进一步判

断当前各类主要行业的复工进度。 
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三、从重点劳务省的就业结构视角看复工差异性 

我们将选取浙江、广东、江苏作为重点的劳务输入省份样本来进行分析，同时选

取贵州、河南、广西、安徽等重点劳务输出省份来对比当前整体的复工流向。对于重

点的劳务输入省份，我们会通过其就业人数的行业分布，来整体判断务工人员返程进

度对于各行各业开工负荷的影响。 

（一）重点劳务输入省就业结构仍以电子类制造业、建筑业为主 

我们选取华东以及华南两个沿海省份作为主要劳务输入样本来进行讨论，同时比

较其产业结构的关系。即使是同一省内部的人口结构也存在区域性的分化，分化的规

律基本仍以经济发达地区以输入为主而欠发达地区则以输出为主。 

图 9： 广东省主要地级市常住人口与户籍人口比值分布  图 10： 浙江省主要地级市常住人口与户籍人口比值分布 

 

 

 

数据来源：国家统计局，中信期货研究部   

以广东和浙江为例，作为除直辖市外最大的两个劳务输入省份，本省内部也存在

着一定的人口结构的分化。广东省内，东莞、中山、佛山、珠海等都是显著的人口输

入地区，而茂名、揭阳、韶关等地区是显著的人口输出地区；浙江省的情况类似，浙

江北部地区嘉兴、金华、绍兴等为人口输入地区，南部的丽水、衢州则为人口输出地

区。劳动力输入地区基本仍以沿海省份的沿海地级市为主。 

对比江苏省的情况来看，人口输入主要集中在苏锡常等制造业与建筑业偏相对发

达地区，而省内其他地级市仍以外出务工为主。对于省内的产业结构，我们后面将集

中在主要的劳务输入地级市来进行讨论。 
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