证券代码：600941                          证券简称：中国移动
中国移动有限公司投资者关系活动记录表
编号：2025-002
	投资者关系活动类别
	□特定对象调研 分析师会议 媒体采访 业绩说明会
□新闻发布会 □路演活动 □现场参观
□其他 （请文字说明其他活动内容）

	参与单位名称及人员姓名
	中金公司、中银国际、广发证券、招商证券、中信证券、野村证券、富瑞证券、瑞银证券等机构共84人

	时间
	2025年3月20日19：00-20：15

	地点
	中国香港（现场交流+上证路演中心网络直播）

	上市公司接待人员姓名
	中国移动执行董事兼董事长杨杰、执行董事兼首席执行官何飚、执行董事王利民、副总经理李慧镝、执行董事兼财务总监李荣华、副总经理张冬、副总经理陈怀达

	[bookmark: OLE_LINK56]投资者关系活动主要内容介绍
	问答环节主要内容（以下内容中相关财务数据均为国际财务报告准则下数据，相关详情可参考公司于联交所网站或本公司官方网站发布的港股业绩公告、业绩推介材料等文件）：
1. 请问公司今年的业绩指引是什么？将采取哪些措施来实现？
公司已进入战略机遇期、动能转换期、改革攻坚期交织的关键阶段，机遇与挑战并存。
[bookmark: OLE_LINK1]机遇方面，第一，宏观经济长期向好的基本趋势没有改变，拥有超大规模市场、完备产业体系、丰富人力人才资源等诸多优势条件和需求升级、结构优化、动能转换的广阔增量空间，特别是国家现在正在大力发展新质生产力、推动高质量发展，也出台了一系列促进经济发展的政策、举措，提振信心、拉动增长。第二，经济社会发展开辟信息服务新空间。经济质态变化上，国家加快发展战略性新兴产业，进一步激发各行业“智改数转网联”需求；消费需求变化上，内需将成为拉动经济增长的主动力，“银发经济”“首发经济”“谷子经济”“信息消费”等逐步兴起；治理模式变化上，智慧城市、数字政府建设提速升级。第三，以AI为代表的信息技术发展演进，带来信息服务新机遇。从十年前的“互联网+”、五年前的“5G+”，到现在“AI+”时代全面到来，AI对各行各业带来巨大影响。一是重塑数智生活方式，信息消费“新三样”已写入政府工作报告，各种信息消费呈现旺盛的需求态势；二是重塑生产运营模式，AI+DICT成为信息服务新形态，推动“模型即服务”（MaaS）等新生产平台、“数字孪生”等新生产模式加速普及，形成人与AI深度协同的新工作模式；三是重塑社会治理形态，智慧城市、数字政府建设提速升级，AI孕育的智能新物种将推进“数字-物理”世界高度融合、“硅基-碳基”生命深度协同。
挑战方面，从宏观经济环境看，国际环境变化带来的不利影响、不确定性增多，国内经济运行仍面临不少困难和挑战。从产业发展态势看，一是传统通信需求日趋饱和，新型信息服务增长动能尚在培育之中；二是AI、卫星互联网、具身智能等新领域不断涌现，电信业正迎来数智化新浪潮。
经过多年积累，公司具备良好的发展条件。一是战略明晰、执行有力，二是发展基础好，三是财务状况十分稳健。公司紧扣“一二二五”战略实施思路，全面推进“三大计划”，着力落实“三大任务”，深化改革攻坚、创新突破，深化转型升级、动能转换，深化精细运营、精益管理，全面建设世界一流信息服务科技创新公司。
2025年，公司将努力实现收入增幅稳步提升、利润良好增长。未来2-3年，发展机遇与挑战并存，公司将坚持稳中求进，力争实现收入、利润的良好增长。收入规模努力保持全球运营商首位，盈利能力保持全球主流运营商领先水平。
2. DeepSeek爆发之后，算力调度情况是否出现边际变化？客户的需求如何？未来这块业务的盈利性如何？
DeepSeek上市以来，开启了技术创新、算力发展和场景应用的新阶段，集中体现了AI的技术和经济两个规模效应。公司积极拥抱以DeepSeek为代表的业界优秀开源大模型，第一时间在移动云等多个业务领域完成DeepSeek V3、R1等模型适配部署。公司坚持适度超前布局算力资源，2021年起算力投资占比持续提高，到2024年累计达1,300亿。截至2024年底，公司自建智能算力规模达29.2 EFLOPS(FP16），达到行业领先水平。
3. 公司指引2025年个人市场收入保持平稳，请问驱动力来自哪方面？移动ARPU是否有企稳的可能性？
[bookmark: OLE_LINK29][bookmark: OLE_LINK31]个人市场是公司的基础线、生命线和供给线。公司个人市场经营策略是：细分市场是基础；存量经营、价值经营是长期性、战略性的工作；大力加强产品供给，产品创新。在此基础上，公司进一步明确客户至上、需求引领的新范式，主要体现在几个“变”上。一是“变长”，在客户全生命周期价值上加强运营，加强客户关系管理和客户体验管理；二是“变宽”，需求就是客户，除了向客户提供功能价值之外，还要给客户提供体验价值、情绪价值；三是“变智”，将5G-A与AI结合，升级移动云盘、视频彩铃、5G消息、5G新通话等产品，加大产品创新布局；四是“变精”，按照“精准、精细、精益”管理要求，构建以“客户融合化、产品AI化、运营平台化、营销组织精效化”为主要路径的数智化经营模式；五是“变铁”，进一步加强客户的体验管理、关系管理，通过服务提升、品牌提升，使得公司与客户的关系更加融洽，客户更加认可和接受公司的服务、使用公司的产品；六是“变强”，加大社区阵地、政企阵地、农村阵地、学校阵地、泛全阵地、APP阵地六大阵地建设，加大与生态合作伙伴的合作。
4. 请问去年EBITDA的下降主要来自哪个板块？ 
2024年，公司的盈利在高基数基础上继续实现良好增长，归属于母公司股东的净利润达1,384亿元、同比增长5.0%；净利润率13.3%、同比提升0.2PP；ROE为10.1%（国际财务报告会计准则口径），近年保持稳中有升。
EBITDA的下降受营运利润增长和折旧摊销下降的叠加影响。2024年起，公司将5G无线及相关传输设备的折旧年限由7年调整为10年。公司严格按照会计准则要求，主要考虑一是6G商用时间预计在2030年左右，且5G和6G将长期共存、共同组网，二是现网5G无线及相关传输设备使用情况良好，仍有较长生命周期，三是参考同行业运营商情况。2024年，公司折旧摊销同比下降7.7%。
利润增长受多重因素影响，为加快培育增收新动能与核心竞争力，公司进一步加大了在科技创新、能力布局、新兴领域产品培育等方面的投入，为未来可持续发展做准备。
2025年，公司将努力实现收入增幅稳步提升、营运支出增长良好管控、利润良好增长，给投资者带来良好回报。
5. 请问2025年移动云的增长目标是什么？DeepSeek出现后，能否看到需求方面的加速增长趋势？
云计算是数字经济的基石，是承载各类应用的关键基础设施，公司把云作为公司最重要的战略、最重点的业务，2019年公司移动云收入为19亿，去年已超1,000亿。公司正把云计算技术与AI技术相融合，推进云业务从“云计算”向“云智算”转型升级，把IaaS、PaaS、SaaS全面升级成AI IaaS、AI PaaS、AI SaaS，并增加MaaS（模型即服务）。云智算重点体现在四方面。一是融合算力基础设施，通过建设算力网络、打造算网大脑整合各种异构算力资源，实现即取即用、灵活调度；二是AI化的工具平台，即AI PaaS；三是提供一站式模型服务，也就是MaaS，聚合各种大模型、打破传统AI应用的壁垒，让技术更容易应用于各行各业；四是智能化的应用，即AI SaaS，提供适用于各种智能化场景的AI服务和其他云服务，满足不同行业的智能化需求。
[bookmark: OLE_LINK42]2024年，公司移动云业务收入1,004亿元，同比增长20%。公司AI业务包括AIDC、智算服务和AI标准化产品。公司面向不同类型客户提供适配的智算服务：面向中小企业客户，提供海量优质的AI+应用；面向模型厂商等初创企业，提供智算算力及平台服务；面向央国企等大型企业，提供从算力、平台、模型、数据服务、应用、基础到运维的多层次AI+DICT服务。公司智算算力利用率已提升至68%，总体资源售卖率达77%。约60%通过超融合一体化部署，约30%通过裸金属方式部署，约10%通过公有云调用。2025年，移动云收入力争实现良好增长。
6. 公司在AI方面的定位、发展策略和成长目标是什么？ 
公司AI的发展定位是“供给者、汇聚者、运营者”三者定位。作为供给者，全方位提供大算力、大模型、大数据、大平台等九天人工智能基座能力。作为汇聚者，促进“AI+”产业融通，建强九天AI生态汇聚平台，打造大模型训练、评测、产业创新三大AI基地，开放训推一站式服务。作为运营者，深化“AI+”应用赋能，面向千行百业、千家万户，提供一体化服务及生态运营。公司AI发展具体策略即是三大计划中的“AI+”行动计划。
以AI为代表的信息技术正在重塑数智生活方式、重塑生产运营模式、重塑社会治理形式、重塑科技创新范式。公司的“AI+”行动计划已作出探索布局，并取得相应成效。一方面“AI+”能力布局不断优化。公司建强新型人工智能基础设施，呼和浩特、哈尔滨两大万卡级超大规模智算中心上线投产；锤炼高水平人工智能核心能力，自主攻坚九天通用大模型，入选“2024年度央企十大国之重器”；汇聚优质人工智能产业生态，积极构建九天生态汇聚平台，开放大模型训练基地、评测基地、产业创新基地；锻造高层次人工智能人才队伍，AI大模型训练核心团队近百名博士，“九天”人工智能团队入选“2024年度央企楷模”。另一方面“AI+”应用创新多点开花。推出24款AI+产品、39个AI+DICT应用，加速向智能服务全面升级。
未来公司将围绕“三者”定位和“AI+”行动计划，本着开放共赢的合作态度，推动AI产业共同发展，为公司高质量发展提供强有力的增长动能。
7. 请问公司在5G-A方面的投资、商业经营模式和发展情况是怎样的？
2024年公司5G-A资本开支超30亿元，今年计划投资98亿元，进一步扩大三载波聚合、无线网络AI应用等的规模部署，根据业务需求部署无源物联网、RedCap、工业基站等5G-A技术，积极开展低空经济试点，加快探索商业模式，催生业务增长新动能，促进网络数字化转型。一是初步规划年内新增6.8万三载波聚合基站，实现49个重点城市核心城区连续覆盖；二是规模部署无线AI应用，实现重点城市核心商圈、热点区域、高流量区域超40万站基站智能化改造，支撑智能网络节能、网络智能优化、业务体验升级三大场景需求，加速推进网络数智化转型；三是推动核心网智能控制面部署，推动自智网络向L4级升级转型，真正做到提质、增效、降本；四是积极开展低空覆盖网规模试点。初步计划在深圳、杭州等十个重点城市开展低空覆盖规模试点，同时攻关关键技术、摸索组网规律，支撑低空经济发展，形成商业模式闭环；五是根据政企业务需求，按需部署无源物联网、工业基站等产品，支撑行业数字化转型对全生产要素数字化感知、全流程环节自动化管理、工业智能化控制等应用需求。
8. 2025年算力的资本开支计划及结构是怎样的？
2025年算力侧资本开支计划为373亿元，占2025年总体资本开支计划比例提升至25%，同时根据业务发展需要动态调整算力资源建设的结构。一是持续推进通算资源融合，着力提升存量资源使用效率；二是加快构建新型智算资源布局，推理方面的投资将大幅提升。2025年预计智算规模新增5 EFLOPS(FP16)、累计超34 EFLOPS（FP16）。近两年公司AI直接投资规模超120亿元，2024年同比增长超十倍，2025年AI直接投资规模和占比将继续提升。
9. 请问公司是否考虑增加回购？
公司高度重视市值管理。一是把公司发展好、把基本面做好，这是最根本的。二是科学制定分红派息政策，持续提升股东现金回报，上市二十多年来坚持真金白银回馈股东，累计派息总额达到1.38万亿港元。公司2024年全年派息率为73%，全年股息每股5.09港元，并指引从2024年起，三年内以现金方式分配的利润逐步提升至当年股东应占利润（国际财务报告会计准则口径）的75%以上。
关于回购，公司在2022年、2024年分别开展过，已累计回购并注销超10亿港元港股股票，增厚每股收益。后续将综合考虑资本市场整体情况，在符合监管规则的条件下，在有利于全体股东权益保护时，择势、择机、择时进行回购。
公司也积极与投资者沟通，希望投资者对公司的估值模型能够有所改变。一方面，公司经营稳定、派息稳定，具有高股息属性；另一方面，公司转型业务发展非常快，移动云收入已经超过1,000亿，还有内容媒体、AI等新业务，具有高科技属性。
公司希望和投资者共同探索，做好市值管理。

	附件清单（如有）
	

	日期
	2025年3月20日



