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四类典型误判
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为什么需要产业方法论
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02
区域产业研究的六环节
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相似度系数矩阵 克鲁格曼专业化指数矩阵

上海 江苏 浙江 安徽 上海 江苏 浙江 安徽

上海 1 0.8509 0.8549 0.8783 上海 0 0.2516 0.2707 0.2925

江苏 0.8509 1 0.933 0.905 江苏 0.2516 0 0.1551 0.2261

浙江 0.8549 0.933 1 0.9057 浙江 0.2707 0.1551 0 0.2336

安徽 0.8783 0.905 0.9057 1 安徽 0.2925 0.2261 0.2336 0
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03
以2026年在册A股为样本框，以2016、2020、2026三个时点为观察窗口

样本与数据口径 三时点与四层次
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京津冀以11.6%的公司数量贡献50.3%的归母净利润
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剔除金融、能源、通信行业后，京津冀归母净利润占比波动最大

为什么剔除这四个板块
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信息技术板块总市值涨幅580%，超越金融成为第一大行业
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四档剔除口径下的区域归母净利润增速：京津冀先升后降

两个维度结论一致、节奏有别：四个板块全部剔除后，市值与归母净利润的区域排序完全相同（广东＞长三角＞川渝＞京津冀）——广东其余产业部门十年增长四

区域最快，京津冀最弱。广东市值增速剔除金融业后即升至首位，盈利增速至剔除地产后方居前列：新能源、电子等实体产业的成长在市值端率先于估值层面兑现

，而地产亏损压制了报表利润。
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指标 省市 材料 房地产 工业 公用事业 金融 可选消费 能源 日常消费 通讯服务 信息技术 医疗保健

上海 14.28% 53.78% 26.52% 27.81% 61.49% 20.63% 30.59% 37.64% 27.46% 39.29% 27.10%

江苏省 30.39% 21.30% 33.97% 24.56% 21.49% 21.67% 27.86% 25.35% 12.52% 34.69% 43.42%

浙江省 44.16% 22.37% 29.94% 40.23% 15.31% 47.44% 7.04% 16.69% 50.11% 19.66% 27.31%

安徽省 11.17% 2.55% 9.58% 7.39% 1.71% 10.26% 34.50% 20.32% 9.91% 6.36% 2.16%

上海 17.45% 58.00% 28.32% 27.72% 69.60% 46.87% 43.95% 59.91% 14.22% 43.00% 47.98%

江苏省 18.48% 16.85% 24.01% 20.83% 16.57% 16.90% 7.99% 17.88% 12.51% 32.77% 22.68%

浙江省 46.06% 22.89% 38.56% 38.28% 13.06% 28.47% 19.55% 11.15% 58.53% 18.65% 27.62%

安徽省 18.01% 2.26% 9.11% 13.18% 0.77% 7.76% 28.51% 11.06% 14.75% 5.58% 1.72%

上海 18.10% 107.06% 22.90% 28.65% 61.97% 25.08% -11.64% 23.96% 25.99% 33.85% 24.32%

江苏省 18.68% -5.83% 24.55% 19.92% 21.89% 20.73% 13.12% 32.59% 13.23% 28.01% 43.58%

浙江省 48.88% -3.26% 38.61% 40.17% 15.16% 48.15% 14.37% 10.72% 35.91% 34.38% 29.40%

安徽省 14.34% 2.03% 13.94% 11.26% 0.98% 6.05% 84.16% 32.72% 24.86% 3.77% 2.69%

上海 13.03% 48.57% 18.42% 12.50% 33.33% 15.73% 27.78% 32.81% 29.73% 27.81% 29.41%

江苏省 36.67% 22.86% 38.96% 29.17% 35.71% 28.19% 38.89% 21.88% 16.22% 37.70% 31.02%

浙江省 38.18% 25.71% 34.55% 45.83% 23.81% 46.59% 16.67% 29.69% 45.95% 26.47% 33.69%

安徽省 12.12% 2.86% 8.07% 12.50% 7.14% 9.50% 16.67% 15.63% 8.11% 8.02% 5.88%

总市值

营业收入

归母净利润

公司数量
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本公司是本报告所述中微公司(688012),海光信息(688041),寒武纪(688256),中
芯国际(688981)的做市券商。本报告系本公司分析师根据中微公司(688012),

海光信息(688041),寒武纪(688256),中芯国际(688981)公开信息所做的独立判
断。
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