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中移动 3G 新增客户（千） 

来源：公司资料、招银国际研究部整理 

 
 

中联通 3G 新增客户（千） 

 
来源：公司资料、招银国际研究部整理 
 
 

中联通固网电话新增客户（千） 

 
来源：公司资料、招银国际研究部整理 
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China Mobile new 3G wireless user add, thousand MoM growth
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China Unicom fixed line user add/loss, thousand

通信行业 -九月数据稳健，低端智能手机提供动能 

 九月运营数据稳健。九月份，中国移动（941 HK）新增移动用户 达 588.9 万，

环比上涨 1.9%，而中国联通（762 HK）新增 293.4 万移动用户，比八月份增

长 24.1%。中国联通正在经历一个比中国移动高得多的用户增长期，主要是由

于其入门级 3G 智慧手机加速成长。九月中国联通新增 236.2 万 WCDMA 用户

，较上月增长 15.3%，而中国移动新增 284.3 万 TD 用户，环比仅增长 4.5%。

在固网方面，中国联通也录得颇佳的成绩。本地电话线用户九月下跌 12.4 万，

比八月下降 26.8 万用户显著改善。中国联通的宽带用户也从八月的 76.7 万增

加至 77.9 万。 

 

 智慧手机概念已得到具体实现。中国联通的 3G 用户增长创下新记录达 236.2

万。我们相信这应主要归功于人民币千元 3G 智慧手机销售加快，中兴通讯 

（763 HK）V880 的销情尤其理想。中兴的 WCDMA 制式 (V880) 和 TD - SCDMA

制式 (U880)十月份共录得一百万销售量，对比于八月份 30 万的销售量大幅成

长。我们认为这是人民币千元智慧手机成功地渗透入大众市场的一个明确的

信号。我们相信运营商和手机终端制造商将继续专注于大众市场渗透率，为

达其 3G 用户增长目标，并形成规模效应。联通的 2011 年 2,500 万 3G 用户成

长目标将很难实现，因为它意味着未来 3 个月平均 295 万用户的新增上客量。

但是我们认为比达标更重要的是：智慧手机概念已得到具体实现，且有稳定

的目标客户群与发展方向。 

 

 关注中国联通的 3G ARPU 趋势。尽管联通 3G 用户增长数加快，动能却仅来

自于低端智能手机和低平均每用户每月收入（ARPU）的数据计划。目前人

民币千元 3G 智慧手机的 ARPU 值约为人民币 100 元，比公司上半年的人民币

117 元 3G ARPU 为低。我们担心低端智慧手机的兴起将加快 3G ARPU 的下降

趋势。如果中国联通能与苹果公司达成协议在今年年底推出 iPhone 4S，这将

缓解我们对低 ARPU 值的忧虑。 

 

 中移动第三季度盈利增长进一步放缓。中移动第三季度收入同比增长 8.9%，

净利同比仅增 3.7%。中移动第三季度 ARPU 保持在人民币 70 元水平，和

上半年基本持平，归因于数据收入增加。然而管理层承认中移动正面对其

他运营商的激烈竞争，令公司业绩受压。我们相信中移动也是智慧手机兴

起的受益者，但碍于中移动 3G 技术的不足，受益程度将比联通为轻。 
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