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事 件 

中国联通公布2009年12月用户数变化： 
（1）移动业务2G用户数净增64.0 万户，3G用户数净增92.0 万户，3G用户本

月净增数包含3.17万3G无线上网卡用户，移动用户本月合计增加156万户，移动用

户本月合计增加环比增加11.0％， 
（2）宽带用户净增21.9 万户，上月净增32.5万户，环比减少32.6%； 
（3）固网业务用户净减少211万户，上月减少125.2万户，环比增加68.5％。 

 

评 论 

中国联通 3G 用户发展开局比较顺利，持续增长超过 2G 用户数，成为移动用

户增长的主要动力。 

在中国联通 3G 正式商用大规模放号之后，中国联通开始加大力度促使其小灵

通用户向移动用户转移，同时由于中国移动开始加大 3G 固话的市场推广力度，固

定电话市场竞争更加激烈，中国联通固定电话用户数减少开始明显加大。 

我们预计中国联通固定电话用户大幅增速下降不是季节性的，将持续维持在高

位，直至小灵通用户基本转网。中国电信此前已经表明了这样的内部替代的明确趋

势。同时中国联通宽带市场发展力度明显放缓，反映出中国联通将有限的营销费用

开始向 3G 用户发展倾斜。 

电信运营市场的投资时机选择在于观察 3G 业务渗透率增长的持续性，以及用

户尤其是高端客户在新市场格局下的流动性趋势。中国联通股票价格变化的催化剂

是当移动市场市场结构变化趋势获得确认的阶段。
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联合证券股票评级标准 

增 持 未来 6 个月内股价超越大盘 10%以上 

中 性 未来 6 个月内股价相对大盘波动在-10% 至 10%间 

减 持 未来 6 个月内股价相对大盘下跌 10%以上 

联合证券行业评级标准 

增 持 行业股票指数超越大盘 

中 性 行业股票指数基本与大盘持平 

减 持 行业股票指数明显弱于大盘 
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