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中移动加速推广移动支付的普及进程 
——中移动推出工行信用卡和入主浦发银行事件点评 
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事件： 

2 月 1 日，中移动联合工商银行联合推出牡丹移动支付信用卡；2 月 25 日，浦发银行发布公告，称该公司
股票从 2月 26日起停牌，筹划引入战略投资者相关事宜。坊间有消息称，即将引入的战略投资者是中国移
动。据消息人士透露，中国移动有可能以 400亿元收购浦发银行 20%股份的形式与浦发银行展开合作。 

观点： 

1．中移动推出牡丹移动支付信用卡将增加移动支付业务的认可度。 

目前中移动的移动支付业务主要通过联动优势科技有限公司推出，旗下又分别有“25 小时商街”
(www.5i25.com)、通信账户支付、“嗖！付”支付(www.soopay.net)、移动充值、手机支付(www.cmpay.com)
等一系列业务组成。 

此次牡丹移动支付信用卡是由工商银行和联动优势联合推出，而为了推动牡丹移动支付信用卡的发行，中移

动推出了下述一系列优惠活动，我们认为这些活动将大大增加移动支付相关网站和手机钱包的认可度。 

1、办卡即得 30元充值卡——成功申领牡丹移动支付信用卡，即可获赠 30元移动话费。 

2、开通“手机银行”业务再得 30元充值卡——持卡人至工商银行网点使用牡丹移动支付信用卡开通“手机
银行”功能后，可再次获赠 30元中国移动充值卡。 

3、刷卡消费，4000元手机等你拿——促销活动期间，牡丹移动支付信用卡持卡人刷卡消费满 200元，即有
机会获得价值 4,000元名牌手机 1部，每消费 200元获得一次抽奖机会。 

4、4折商品任你抢——2010年 3月 1日至 6月 30日每天举办网上商品 4折抢购活动，四种商品每天限量
抢购 60张。 

5、好友聊聊乐翻天——牡丹移动支付信用卡持卡人可最多绑定 9 个好友电话加入中国移动虚拟专业网
（VPMN），持卡人及 9个移动号码之间互相通话享受最低 3折优惠。 

2．中移动入主浦发银行后将会进一步加快移动支付业务的推广进程。 

我们认为，中移动成为浦发银行的战略投资者后将进一步推出移动支付相关信用卡业务，移动支付相关业务

的认可程度会进一步加快。 

事实上，我们认为，不同的支付工具，应该适用于不同的用户和市场，依据产品和客户维度，电子支付市场

可以细分成八个子市场。 

产品分别按照实体、信息、经验、非经验分成四类，实体产品和信息类产品的主要区别在于成本特性显著不

同，实体产品成本较高，而信息类产品却是“边际成本为零”，这决定了两者支付佣金比例完全不同； 

mailto:wangyq@dxzq.net.cn
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另外，经验商品和非经验商品的分类主要是考虑交易双方的“信息不对称”问题。目前很多 SP类服务都可
以归到“非经验商品”这一类，即你在付费之前根本无法确认这个产品是否满足自己需求，对于客户来说，

经验商品无需“信用担保”，而非经验商品却必须有“信用担保”，甚至必须有“只为满意的服务付费”这

样的规则来保护用户的利益。 

最后，客户按照是否使用网银分成两类，第三方支付类归入网银这一类。 

按照以上市场细分办法，各类支付工具的市场格局大致如下： 

图 1：移动支付市场格局 

 
资料来源：飞信官网，东兴证券整理 

一旦中国移动入主浦发银行，中移动将有能力逐渐入侵上述市场的全部 8个领域，将会进一步加快移动支付
业务的推广进程。 

 

3．中移动入主浦发将基本解决成为“非法金融机构”的风险。 

此前，中移动的移动支付方案中，利用副卡保存费用，利用此部分费用进行手机支付的相关业务，有成为“非

法金融机构”的嫌疑，事实上是它的一大风险，而一旦入主浦发，这个风险将大大降低。 

手机上的金融业务分为很多种，有以银行为主的加密业务等、有以运营商为主的小额支付等、有以第三方（银

联）为主的手机上网支付等，而中国移动与浦发合作的小额支付，将会是侧重以自己为主的业务，而以银行

或者第三方为主的业务，中国移动与任何银行的合作都不会受入股浦发影响。 

在日本，银行一直抵制电信系统的移动支付，当电信运营商 NTT-Docomo 推出手机支付业务时，金融系统
相关企业对其进行了深刻的攻击，并以其“不具备金融业务资质”为由，要求金融监管系统对其进行制裁。

而在中国，电信行业和金融行业分属不同的监管部门，行业间和部门间的利益也势必造成类似情况。而中移

动入股浦发银行以后，一方面取得了金融相关业务的许可，规避了可能发生的监管问题，另一方面，也将拓

展更多的业务，尤其是小额支付方面，将有更多的发言权。 
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4．Ophone等移动定制机也有望绑定移动支付的相关功能。 

去年 10月份起，北京移动部分营业厅陆续开始起售带有移动支付功能的射频 SIM卡，这是中移动推广移动
支付相关业务的一种方式。而伴随着中国移动定制的基于 OMS系统的多款 Ophone手机的上市，越来越多
的移动定制机也集成和绑定了移动支付的相关功能。 

中移动和播思通讯自 09年起在谷歌 Android操作系统基础上，主导开发了 OMS系统，该系统直接内置了中
国移动的服务菜单、音乐随身听、手机导航、号簿管家、139 邮箱、飞信、快讯、手机支付和移动梦网等特
色业务。而同样在去年，联芯科技在上海正式发布 TD OMS/Android智能手机解决方案，与此前展讯发布的
OMS解决方案相比，联芯的 OMS方案进一步增加了 HSDPA的支持。 

从 2007 年启动 Ophone 平台的研发，中国移动用了两年多时间完成了这个商业软件平台的开发工作，目前
已经有十多个终端厂商，目前为止 OPhone手机品牌确定如下：海信、联想、三星、戴尔、LG、TCL、多普
达、摩托罗拉、宇龙酷派等厂商。 

 

5．移动 MM平台将和手机支付功能无缝结合在一起。 

在苹果公司成功推出了配套 iPhone与 iTouch系列产品的 App Store之后，中移动也仿效苹果公司的模式推
出了 Mobile Market，被业界戏称为移动 MM。而就在春节期间的 2月 17日，全球 24家移动通讯运营商宣
布成立“大规模应用软件联盟”，为手机用户提供应用软件的统一平台，联盟由中移动及中国联通等移动通

讯运营商发起成立，其它成员包括美国电话电报公司(AT&T)、德国电信、意大利电信等，覆盖全球约 30 亿
手机用户。 

移动 MM的目标客户，大体上和动感地带的客户相同，是学生和年轻白领，他们喜欢好玩的事物，喜欢鼓捣
自己的手机，想办法让自己的手机变的更时尚，也乐于尝试新的软件，但他们对资费较为敏感，动辄十元的

应用软件并非他们所好，而 3-5元的便宜资费更容易被他们接受。他们喜欢不断的更换手机桌面与手机皮肤，
让手机看起来永远都不同，他们也把手机当作上下班途中打发无聊时间的玩具，但他们不知道哪里能够方便

的下载手机软件、手机小游戏和主题等诸如此类的应用，而这些需求，正是移动 MM可以满足的。 

移动 MM的优势，正是在广大的用户和生产商之间建立一个信任的平台，移动 MM所销售的是中国移动品牌
所支撑的信任，对用户来讲，可以在这个平台上以合理的价格买到手机软件以丰富手机的可玩性，同时，不

用考虑这个平台上是否存在恶意软件，不用考虑这个软件是否会“钓鱼”吸费，这种信任感，是任何提供免

费手机软件的论坛所不具备的。 

另一方面，对于手机软件厂商来讲，他们的劳动成果得到合理的保障。移动 MM不仅降低了软件厂商的产品
推广成本，更通过合理的市场方式给厂商提供了市场的客观反馈：软件在用户中的占有率怎么样，用户评价

怎么样。当手机软件厂商发现在移动 MM中发布软件的盈利，远比在论坛上免费推广通过其他恶意途径来盈
利更安全可靠时，移动 MM不仅保障了软件厂商的利益，更用合理的规则起到了优胜劣汰、净化市场的作用。 

定位于应用软件超市的移动 MM从支付功能角度与手机支付功能无缝地衔接在了一起，同时与移动支付的相
关网站也紧密地联接在了一起，用户不但可以用手机自由地支付自己喜欢的软件、喜欢的彩铃、喜欢的游戏，

也可以方便地够买电子书甚至购买商品，所以，我们认为，移动 MM的快速渗透也将为手机支付打开一道通
向快速普及的大门。 
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结论： 

2010 年中国移动将把移动支付业务列入集团的 KPI 考核体系，推广决心可见一斑，而中国电信和中国联通
也将把移动支付确定为 3G增值业务中的首项重要业务，我们认为，我国大规模推广移动支付业务已经成熟，
2010年移动支付的市场将快速扩张。 

从中移动最近的一系列举措来看，移动支付的相关业务有加速推进的趋势，以运营商为主导、银行和第三方

服务商辅助的业务模式正在逐渐成为中国移动支付市场的特点，而一旦中移动入主浦发银行，中移动原有的

成为“非法金融机构”的风险也大大降低，因此，我们仍然维持对移动支付整个行业的“看好”评级，维持

对中兴通讯、南天信息、高阳科技三家移动支付相关公司的“强烈推荐”的投资评级。 
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移动支付相关上市的盈利预测 

EPS（元） PE 
简称 

08A 09E 10E 08A 09E 10E 
评级 

东信和平 0.27 0.38 0.52 71.5  50.8  37.1  推荐 

恒宝股份 0.28 0.32 0.44 71.1  62.2  45.2  推荐 

长电科技 0.12 0.06 0.20 73.6  147.2  44.2  中性 

大唐电信 0.10 0.14 0.21 189.8  135.6  90.4  中性 

中兴通讯 0.73 1.32 1.69 63.2  35.0  27.3  强烈推荐 

南天信息 0.48 0.36 0.55 32.4 43.6 28.6 强烈推荐 

证通电子 0.50 0.35 0.5 44.7  63.8 40.6 推荐 

拓维信息 0.82 1.16 1.45 54.6  38.6  30.9  推荐 

高阳科技 0.05 0.05 0.25 87.8  87.8  17.6  强烈推荐 

卫士通 0.51 0.56 0.69 71.7  65.3  53.0  推荐 
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