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核心要点： 

❑ 整体就业形势改善，青年就业形势严峻 

5 月份随着全国疫情形式整体的好转，生产生活逐步恢复，企业复产复

工持续推进，整体就业形势处于改善阶段，全国城镇调查失业率为 5.9%，较

上月小幅回落 0.2 个百分点，今年 5.5%的失业率目标依然有较大挑战。 

从就业人群来看，青年失业率较高，农民工就业有所改善。16-24 岁、

25-59 岁人群的失业率分别为 18.4%、5.1%。今年大学生毕业人数高达 1076

万人，目前正迎来毕业季，大量青年就业人口如市场，疫后企业处于恢复阶

段，吸纳就业能力下降，5 月份青年就业未得到明显改善。但五月外来农业

户籍人员调查失业率为 6.2%，较上月回落 0.4 个百分点，农民工多从事制造

业，5 月工业增加值同比由负转正，供应链和物流的改善使得供给端持续修

复，带动农民工就业的改善。 

❑ 服务业作为吸纳就业最多的产业，受疫情冲击最大，恢复最慢 

全国服务业就业人数占比高达 48%，是吸纳就业最多的产业，而疫情对

服务业的冲击最为显著。另外，后疫情时期，疫情对接触性、聚集性服务业

的制约依然比较明显，文化旅游、交通客运、餐饮零售等服务行业仍然比较

困难。5 月疫后修复期间，制造业 PMI 就业指数为 47.6%，较上月小幅上涨

0.4 个百分点，而服务业环比下降 0.1 个百分点至 45.3%，无论是制造业还是

服务业，就业都没有明显的好转。 

❑ 稳中小企业是稳就业关键，后续就业压力仍大 

中小企业是市场主体，也是稳就业的主体。5 月大、中、小型企业的 PMI

一次减小，较上月涨福也是依次减小，后疫情阶段，中小型企业恢复明显落

后于大型企业，目前依旧处于收缩阶段。从下游需求端来看，5 月大、中、

小型企业的 PMI 新订单指数分别为 50.7%、48.3%、42.7%，中小型企业新订

单指数依旧处于收缩状态，下游需求影响企业生产经营预期，改善中小企业

的低景气无疑是稳就业的重要突破口。后续缓解企业融资压力、财政减税退

费、提高稳岗补贴等纾困政策落地推进，在一定程度上能够缓冲企业经营压

力，保市场主体的同时，稳住就业岗位，具体落地效果有待进一步观察。 

地产修复未达预期，后续就业压力仍大。5 月全国固定资产投资同比上

升 4.7%，基建、制造业、地产投资同比分别为 7.9%、7.1%、-7.7。基建作为

稳增长重要抓手复苏力度强劲，基建的逐步发力将创造并释放出更多的就业

岗位。但是地产依旧是拖累项，楼市政策端持续松绑，但市场端修复未达预

期，后续稳经济稳就业政策仍需发力。 

风险提示： 

疫情长期化；全球流动性边际收紧；美联储加息缩表力度超预期；欧洲

地缘危机扩大化。 
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1 整体就业形势改善，青年就业形势严峻 

就业小幅改善，但依旧处于高位。5 月份随着全国疫情形式整体的

好转，生产生活逐步恢复，企业复产复工持续推进，整体就业形势处于

改善阶段，全国城镇调查失业率为 5.9%，较上月小幅回落 0.2 个百分

点，今年 5.5%的失业率目标依然有较大挑战。  

青年失业率较高，农民工就业有所改善。16-24 岁人群的失业率为

18.4%，比上月上升了 0.2个百分点。25-59岁就业主体人群失业率为 5.1%，

比上月回落 0.2个百分点。今年大学生毕业人数高达 1076万人，目前正迎来

毕业季，大量青年就业人口如市场，疫后企业处于恢复阶段，吸纳就业能力下

降，5月份青年就业未得到明显改善。但五月外来农业户籍人员调查失业率为

6.2%，较上月回落 0.4 个百分点，农民工多从事制造业，5 月工业增加值同

比由负转正，供应链和物流的改善使得供给端持续修复，带动农民工就业的改

善。 

 

图 1 5 月失业率小幅下降至 5.9% 

 

资料来源：湘财证券研究所、wind 
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图 2 5 月外来农业户籍人员调查失业率为 6.2% 

 

资料来源：湘财证券研究所、wind 

 

2 改善中小企业是稳就业的突破口 

服务业是吸纳就业最多的产业，但是受疫情冲击最大，恢复最慢。

2021 年，全国服务业就业人数占比高达 48%，制造业就业人数占比

29.1%。服务业是吸纳就业最多的产业，而疫情对服务业的冲击最为显

著。5 月疫后修复期间，制造业 PMI 就业指数为 47.6%，较上月小幅上

涨 0.4 个百分点，而服务业环比下降 0.1 个百分点至 45.3%，无论是制

造业还是服务业，就业都没有明显的好转。另外，后疫情时期，疫情对

接触性、聚集性服务业的制约依然比较明显，文化旅游、交通客运、餐

饮零售等服务行业仍然比较困难。 

后疫情时期，就业修复慢于供给端修复。制造业修复超预期更多的

是对疫情期间停工停产的回补，但是需求端恢复慢于供给端，而且随着

上游原材料价格的上升，企业利润被进一步侵蚀，影响企业预期，用工

需求相对谨慎，导致就业改善明显落后于供给端修复。  

中小企业是市场主体，也是稳就业的主体。5 月大、中、小型企业

的 PMI 一次减小，较上月涨福也是依次减小，后疫情阶段，中小型企业

恢复明显落后于大型企业，目前依旧处于收缩阶段。从下游需求端来看，

5 月大、中、小型企业的 PMI 新订单指数分别为 50.7%、48.3%、42.7%，

中小型企业新订单指数依旧处于收缩状态，下游需求影响企业生产经营

预期，改善中小企业的低景气无疑是稳就业的重要突破口。后续缓解企

业融资压力、财政减税退费、提高稳岗补贴等纾困政策落地推进，在一
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定程度上能够缓冲企业经营压力，保市场主体的同时，稳住就业岗位，

具体落地效果有待进一步观察。  

地产修复未达预期，后续就业压力仍大。5 月全国固定资产投资同

比上升 4.7%，基建、制造业、地产投资同比分别为 7.9%、7.1%、-7.7。

基建作为稳增长重要抓手复苏力度强劲，基建的逐步发力将创造并释放

出更多的就业岗位。但是地产依旧是拖累项，楼市政策端持续松绑，但

市场端修复未达预期。 

 

图 3 2021 年服务业就业人数占比 48% 

 

资料来源：湘财证券研究所、wind 

 

图 4 服务业受疫情冲击影响更大 

 

资料来源：湘财证券研究所、wind 
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图 5 服务业就业恢复落后于制造业 

 

资料来源：湘财证券研究所、wind 

 

图 6 大、中、小企业 PMI 依次减小 

 

资料来源：湘财证券研究所、wind 
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