
证
券
研
究
报
告

行
业
周
报

一季度 CPI涨幅扩大，关注智能消费升

级

——新消费行业周报（20260406-0412）

[Table_Rating]增持（维持）
[Table_Summary] 主要观点：

宏观消费：根据国家统计局数据，2026 年 1-3月，社会消费品零售总

额 12.77万亿元，同比增长 2.4%。其中，除汽车以外的消费品零售额

11.77万亿元，增长 3.6%。3月单月，社会消费品零售总额 4.16万亿

元，同比增长 1.7%。其中，除汽车以外的消费品零售额 3.79 万亿

元，增长 3.2%。

市场销售有所加快，服务零售较快增长。按消费类型分，一季度商品

零售额 11.31 万亿元，增长 2.2%；餐饮收入 1.46 万亿元，增长

4.2%。基本生活类和部分升级类商品销售增长较快，限额以上单位粮

油食品类、服装鞋帽针纺织品类、通讯器材类、金银珠宝类商品零售

额同比分别增长 10.0%、9.3%、20.8%、12.6%。一季度，服务零售

额同比增长 5.5%，增速与上年全年持平。其中，通讯信息服务类、旅

游咨询租赁服务类、文体休闲服务类零售额较快增长。一季度，全国

网上商品和服务零售额 4.98 万亿元，同比增长 8.0%。其中，网上商

品零售额 3.16 万亿元，增长 7.5%，占社会消费品零售总额的比重为

24.8%；网上服务零售额 1.82万亿元，增长 8.8%。

居民消费价格涨幅扩大，工业生产者价格继续回升。一季度，全国居

民消费价格（CPI）同比上涨 0.9%，涨幅比上年四季度扩大 0.4 个百

分点。分类别看，食品烟酒及在外餐饮价格同比上涨 0.5%，衣着价格

上涨 1.8%，居住价格下降 0.2%，生活用品及服务价格上涨 2.3%，交

通通信价格下降 1.1%，教育文化娱乐价格上涨 1.0%，医疗保健价格

上涨 1.8%，其他用品及服务价格上涨 14.1%。在食品烟酒及在外餐饮

价格中，猪肉价格下降 11.3%，粮食价格下降 0.3%，鲜果价格上涨

4.3%，鲜菜价格上涨 7.6%。扣除食品和能源价格后的核心 CPI 同比

上涨 1.2%。3 月份，全国居民消费价格同比上涨 1.0%，环比下降

0.7%。建议关注：商品消费、服务消费等。

AI+消费：大疆 Osmo Pocket 4 云台相机发布，搭 1 英寸传感器、

支持智能跟随 7.0，2999 元起。根据 IT 之家，大疆新一代口袋云台

相机 Osmo Pocket 4 正式发布，搭载全新 1 英寸传感器，动态范围

达 14 级，支持 4K/240fps 慢动作。智能跟随升级至 7.0，新增手势

控制与美肤滤镜。标准套装 2999 元，全能套装 3799 元。建议关

注：影石创新等。
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 投资建议

建议关注：

服务消费：美团、阿里巴巴、首旅酒店等。

AI+消费：立讯精密、歌尔股份、康耐特光学、影石创新等。

黄金珠宝：老铺黄金、老凤祥、潮宏基等。

潮玩谷子：泡泡玛特、布鲁可、TOPTOY（名创优品）等。

[Table_RiskWarning] 风险提示

原材料价格波动；终端消费疲软；行业政策变动风险；市场竞争加剧

风险等。
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分析师声明

作者具有中国证券业协会授予的证券投资咨询资格或相当的专业胜任能力，以勤勉尽责的职业态度，独立、客观地

出具本报告，并保证报告采用的信息均来自合规渠道，力求清晰、准确地反映作者的研究观点，结论不受任何第三

方的授意或影响。此外，作者薪酬的任何部分不与本报告中的具体推荐意见或观点直接或间接相关。

公司业务资格说明

本公司具备证券投资咨询业务资格。

投资评级体系与评级定义

股票投资评级： 分析师给出下列评级中的其中一项代表其根据公司基本面及（或）估值预期以报告日起 6个月

内公司股价相对于同期市场基准指数表现的看法。

买入 股价表现将强于基准指数 20%以上

增持 股价表现将强于基准指数 5-20%

中性 股价表现将介于基准指数±5%之间

减持 股价表现将弱于基准指数 5%以上

无评级 由于我们无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事

件，或者其他原因，致使我们无法给出明确的投资评级

行业投资评级： 分析师给出下列评级中的其中一项代表其根据行业历史基本面及（或）估值对所研究行业以报

告日起 12个月内的基本面和行业指数相对于同期市场基准指数表现的看法。

增持 行业基本面看好，相对表现优于同期基准指数

中性 行业基本面稳定，相对表现与同期基准指数持平

减持 行业基本面看淡，相对表现弱于同期基准指数

相关证券市场基准指数说明：A 股市场以沪深 300 指数为基准；港股市场以恒生指数为基准；美股市场以标普

500或纳斯达克综合指数为基准。

投资评级说明：

不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准，投资者应区分不同机构在相同评级名称下的定义差异。本评级

体系采用的是相对评级体系。投资者买卖证券的决定取决于个人的实际情况。投资者应阅读整篇报告，以获取比较

完整的观点与信息，投资者不应以分析师的投资评级取代个人的分析与判断。
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