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 行业动态： 

1 月 7 日，工业和信息化部正式向三家移动通讯运营商发放 3G 牌照。工

信部对外表示，从 7 日下午 2 点半开始发放 3G 牌照。按照设计，中国

移动将采取中国自己研发的 TD-SCDMA 技术标准，中国联通和中国电

信则分别采取 WCDMA 和 CDMA2000 标准,牌照的发放符合市场的预

期。 

 主要观点 

牌照发放符合预期，消息已被市场消化 

工信部向中国移动、中国联通和中国电信同时分别颁发 TD-SCDMA、

WCDMA 和 CDMA2000 标准的 3G 牌照，完全符合市场的预期，牌照的

发放的预期已被市场充分消化。 

移动主导 2G 市场，重点建设城市 TD 网络 

我国的 2G 通信市场无论是从用户规模，还是收入规模，中国移动都占

据大部分市场，拥有市场的主导权，而且目前这种优势越来越显著。在

获得 TD 牌照之后，我们认为中国移动将会重点部署城市的 TD 网络，

不太会建设覆盖全国的 TD 网络，一定程度上缩短了 TD 网络建设的周

期。同时 TD 双模手机可以实现 G 网和 TD 网络自由、平滑切换，尽可

能维持现有用户的规模。 

联通和电信利用先发优势抢夺 3G 用户 

3G 牌照发放之后，联通和电信在 3G 网络建设周期和 3G 标准的上下游

的产业链上有很大的优势，使得联通和电信在抢夺 3G 用户上有很大的

优势，日本 KDDI 的 3G 发展过程刚好证明了成熟标准的先发优势比较

明显。 

中国联通的先发优势最明显 

首先，联通完成了全国城市的网络覆盖，考虑到通信设施的共享，联通

将借助于移动网络，迅速完成乡镇及农村的网络覆盖率，缩小在网络覆

盖方面的差距。同时联通 3G 网络升级工程量最小，2008 年 10 月份，中

国联通完成了全国 G 网升级招标，相关设备可以实现 3G 平滑升级，升

级基本上同时完成 3G 网络建设，我们预计 7 月份左右联通就可以完成

3G 的网络建设，在所有的运营商中先发优势最明显。 

防范 3G 板块获利回吐的风险 

由于 3G 牌照的发放，一拖再拖，市场对其发放已有充分的预期，特别

是 12 月份以来相关的 3G 板块迅速上涨，股价已到高位，我们认为市场

存在获利回吐的风险，值得关注。 
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 最近 6 个月行业指数与沪深 300 指数比较 
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一、 3G 牌照的发放符合市场的预期 

1月7日，工业和信息化部正式向三家移动通讯运营商发放3G牌

照。工信部对外表示，从7日下午2点半开始发放3G牌照。按照设计，

中国移动将采取中国自己研发的TD-SCDMA技术标准，中国联通和

中国电信则分别采取WCDMA和CDMA2000标准,牌照的发放符合市

场的预期。 

二、 移动主导 2G 市场，联通和电信抢夺 3G 市场  

目前，我国的2G通信市场无论是从用户规模，还是收入规模，

中国移动都占据大部分市场。在2G网络中，移动的规模优势越来越

明显，2008年11月份中国移动的净增用户687万户，同期中国联通（G

网）增长了99.6万户，中国电信（C网）的用户反而净流逝了43万户，

从新增加用户看，联通、中国电信和中国移动的差距越来越大，我们

认为未来总体上中国移动仍然占据市场的主导。 

 
图 1 中国移动占据绝大部分移动用户  单位：亿 图 2 中国移动主导 2G 市场 单位：亿               
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在获得TD牌照之后，我们认为中国移动将会重点部署城市的TD

网络，不太会建设覆盖全国的TD网络，一定程度上缩短了TD网络建

设的周期。同时TD双模手机可以实现G网和TD网络自由、平滑切换，

尽可能维持现有用户的规模，保持移动的市场优势，度过2年左右的

联通和电信的先发优势时期。 

3G牌照发放之后，移动、联通和电信3家运营商正式开展3G业务。

但是移动3家运营商在网络建设和标准的上下游的产业链上有很大的

差别，使得联通和电信在开展3G业务上具有一定的先发优势： 
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 网络的建设周期及难易程度上，联通和电信占据一定的优

势。中国移动TD标准需要重新建设一张网络，而中国联通

和中国电信只需要在现有网络上进行改造升级，联通和电信

拥有一定的优势。 

 联通的WCDMA标准和电信的EDVO标准都是成熟的市场

标准，在国外有成熟的建设和运营经验，同时拥有成熟的产

业链，而TD网络为国内首创，只经过一轮10个城市的网络

试验，网络设备等产业链还很不成熟，会影响移动TD业务

的推广。 

 从日本3G运营的经验看，采用CDMA2000标准的第二大运

营商KDDI，在推出业务后，由于网络升级相对容易，仅用9

个月的时间完成了网络升级，其技术领先优势一直保持了近

3年，而且KDDI在新增用户市场占有率一直保持领先。我们

认为联通和电信会在新增3G用户方面有很大的优势。 

国家政府有意利用相关政策，削弱移动的竞争优势，平衡运营商

之间的差距，政府将长期扶持联通和电信未来的发展，这对于联通和

电信将构成长期的利好。 

 目前，工信部大力推广的通信设备共建、共享，对联通和电

信构成实质性的利好。网络覆盖的范围及质量是中国移动的

重要竞争力，按照共建、共享的要求，联通和电信可以共享

移动的网络设施，这对于存在网络覆盖问题的联通和电信的

网络质量有很大的提升。 

 从国家产业战略考虑，国家有意削弱移动的市场优势，加剧

运营商之间的竞争，维持国内的通信行业健康发展。工信部

正在考虑相关的非对称管制措施，目前呼声最高的管制措施

就是携号转网，我们认为其方便了移动现有用户向联通和电

信的转移，在目前城市移动用户市场空间有限的情况下，对

于联通和电信利用3G先发优势抢夺移动用户提供良机，但

是这一措施的出台还存在很大的不确定性。 

三、 联通网络建设的先发优势最明显  

首先，联通已具有1.33亿的G网用户，完成了全国城市的网

络覆盖，但是在乡镇及农村的网络覆盖率只有90%和70%，与移

动的99%和90%的覆盖率还有一定的差距，考虑到通信设施的共

享，联通可以利用移动的相关设施迅速完成农村市场的覆盖，同

时联通3G网络升级工程量最小，2008年10月份，中国联通完成

了全国G网升级设备的招标，此次招标的设备可以实现3G平滑升
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级，升级基本上完成了3G网络建设，我们预计7月份左右联通就

可以实现3G的网络建设，在所有的运营商中最快的，先发优势

明显。类似于日本KDDI运营商，网络的优势对于联通抢占3G用

户有重要意义。 

四、 防范获利回吐的风险 

由于3G牌照的发放，一拖再拖，市场对其发放已有充分的

预期，特别是12月份以来相关的3G板块迅速上涨，股价已到高

位，我们认为市场存在获利回吐的风险，值得关注。 

 投资建议： 
评级未来十二个月内，通信运营行业评级“有吸引力”。 
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