
                          

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 3G 进入由设备转为应用的空档期。从需求的角度来说，3G 设备需求

在 09-11 年都是可预期的高峰期，但市场已充分认识到这一点，并对

之后的需求没有一致看法，当然光纤子行业受益 FTTX 建设除外；因

此资本市场开始期待 3G应用的增长，但 3G应用在国内还处于开拓期，

运营商和内容提供商仍处于画饼阶段，因此 3G 陷入了由设备转为应

用的空档期。 

 3G 应用的长尾效应。市场一直担心 3G 没有杀手级应用，我们也认为

3G 很难出现杀手级应用，因为 3G 对应的是大数据流量业务，而在此

基础之上的音乐、游戏、视频、导航服务等都是小众化市场，但运营

商可以利用长尾理论（见附件 2）开发不同类型用户的需求，汇合的

业务将带来大数据流量需求，则也就成了事实上的 3G 杀手级应用。

我们认为信息时代的创新将是即时的和层出不穷的，3G 的应用将是全

面开花，很容易带来长尾效应。 

 网络与终端是关键。网络的完善和终端的丰富程度将是用户选择 3G

运营商的关键因素，从另一个角度来说，也只有网络完善和终端丰富

后现有的 2G 用户才会大规模转网，用户放量后 3G 应用才会跟上来，

这也是我们认为 3G 现在处于空档期的原因。 

 长期看运营商和内容商，短期关注技术类公司。我们长期看好运营商

和内容提供商，他们将享受产业链长尾效应，运营商的预期较为稳定，

主要是寻找结构性机会，我们建议关注中国联通（600050），在 3G 时

代存在弱者赶超的机会；而对于内容提供商，都处于起跑线上，或者

我们认为未来能成长为小巨人的公司仍在萌芽中，因为 3G 的众多应

用仍没有在中国市场得到检验；短期我们建议关注技术类公司，如拥

有二维码的新大陆（000997），可能会随手机支付兴起而爆发，这是可

以基于 2G 的技术，智能卡领域的龙头企业东信和平（002017），以及

触摸屏业务即将收获的莱宝高科（002106）。 

股价 每股收益（元） 市盈率（x） 
公司名称 股票代码

09-7-29 09E 10E 09E 10E 
评级 

600050 中国联通 7.42 0.25 0.32 29.68 23.19 推荐 

002261 拓维信息 30.44 0.61 0.8 49.90 38.05 谨慎推荐

002148 北纬通信 29.21 0.57 0.75 51.16 38.79 谨慎推荐

000997 新大陆 7.79 0.17 0.22 44.82 34.89 谨慎推荐

002017. 东信和平 11.01 0.34 0.44 32.55 25.17 推荐 

002106 莱宝高科 15.93 0.62 0.81 25.69 19.69 推荐 

市场数据 7 月 29 日 
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表现% 1m 3m 12m 

通信行业 12.29 13.81 17.89 
上证指数 11.55 36.02 16.24 
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附件 1： 

中国联通的结构性机会，从日本 3G 发牌后前三位运营商的发展来看，位于第一位的运营商 NTT DoCoMo
市场份额降到了 50%左右，第二位的 KDDI 市场份额从 17%上升到 29%，第三位的软银市占率在 19%左右。中

国联通将随着 iPhone 的引进而改变其低端形象，另外中国联通也在加紧原有 2G 基站的增建，以完善网络，我们

认为中国 3G 运营后也可经历类似的演进格局，因此中国联通的结构性机会一是借助 3G 吸引高端客户，利润的

增长将快于收入的增长，二是市场份额的可能提高。 

图表 1：2009 年 6 月底三大运营商用户数及占比 

 移动用户 较上月净

增 

固话用户 较上月净增 宽带用户 较上月净增

中国移动 4.93 亿 73.3% 501 万     

中国联通 1.403 亿 20.8% 86 万 1.08 亿 35% -25.5 万 3491 万 42% 98 万 

中国电信 0.3928 亿 5.8% 237 万 1.99 亿 65% -139 万 4905 万 58% 81 万 

合计 6.7258 亿 824 万 3.07 亿  8396 万  
数据来源：公司网站 财富证券 

 

附件 2： 

长尾效应（百度百科），在统计学中，正态曲线中间的突起部分叫“头”；两边相对平缓的部分叫“尾”，从

人们需求的角度来看，大多数的需求会集中在头部，而这部分我们可以称之为流行，而分布在尾部的需求是个性

化的，零散的小量的需求，而这部分差异化的、少量的需求会在需求曲线上面形成一条长长的“尾巴”，而所谓

长尾效应就在于它的数量上，将所有非流行的市场累加起来就会形成一个比流行市场还大的市场。 

Google 与亚马逊就是长尾理论的很好应用者，Google 帮助数以百万计的从未打过广告，或从没大规模地打

过广告的小企业和个人在互联网上放置广告，因为他们小得让广告商不屑一顾，甚至连他们自己都不曾想过可以

打广告，结果无数的小生意集合起来就是一个大市场。亚马逊是另外一个例子，亚马逊网上书店成千上万的商品

书中，一小部分畅销书占据总销量的一半，而另外绝大部门的书虽说个别销量小，但凭借其种类的繁多积少成多，

占据了总销量的另一半。 

我们认为，3G 业务与之相似，运营商提供平台，小众化的业务在平台上汇聚成长尾，关键在于平台的开放。 

图表 2：长尾效应图示 

 

数据来源：百度百科 财富证券 



                          

 

 投资评级系统说明： 
以报告发布日后的 6－12 个月内，所评股票涨跌幅相对于同期市场指数的涨跌幅度为基准。 
 

投资评级  评级说明 

推荐  股票价格超越大盘 10%以上 

谨慎推荐  股票价格超越大盘幅度为 5%－10% 

中性  股票价格相对大盘变动幅度为-5%－5% 

回避  股票价格相对大盘下跌 5%以上； 
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