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出入境机票预订量同比增长 10%；泡泡玛特
一季度整体收益同比增长 75%-80%

——新消费行业周报（2026.5.11-2026.5.15）

投资要点：

 五一节后机票价格回落，出入境机票预订量同比增长 10%。航旅纵横大数据显示，

截至 5 月 12 日，5 月 13 日-5 月 31 日的国内航线机票预订量超 1189 万张；5 月

13 日-5 月 31 日的出入境航线机票预订量超 367 万张，同比增长约 10%。国内热门

目的地前 5为北京、上海、成都、广州、昆明；出境热门目的地为首尔、中国香港、

曼谷、新加坡、中国台北等；入境热门目的地有：上海、北京、广州、成都、深圳

等。

 4 月民航客运量同比微增，商务线增长强劲，国际航班恢复至 2019 年同期的 89.3%。

航班管家数据测算，4月全民航共运输旅客约 6,109 万人次，同比增长 0.3%；4 月

份民航国内运力同比 2025 年下降 1.1%，国内客流量同比 2025 年下降 0.4%。4月

有 25 座千万级机场进出港航班量同比下降，也有 21 座千万级机场乘客吞吐量同比

正增长，其中无锡硕放和石家庄正定以 18.7%、12.4%的增幅靠前。商务线表现突

出，航班量同比增长 7.0%，旅客量增长 4.7%，客座率达 87.1%。国际方面，4 月

民航国际客运航班超 5.5 万班次，恢复至 2019 年同期的 89.3%，但赴日本航班恢复

率降至 50.1%。另外，4月国内经济舱平均票价 843.1 元，同比增长 16.0%，较 2019

年增长 4.9%。

 泡泡玛特一季度整体收益同比增长 75%-80%，中国区增长表现强劲。公司 2026 年

Q1 未经审核数据显示，整体收益同比增长 75%-80%。分区域看，中国收益同比增

长 100%-105%；亚太（中国以外）同比增长 25%-30%，增速放缓；美洲同比增长

55%-60%，欧洲及其他地区同比增长 60%-65%。渠道层面，中国线下渠道收益同

比增长 75%-80%，线上渠道同比增长 150%-155%。公司具备 IP 玩具全产业链运

营能力，IP 创造与渠道触达能力持续强化，伴随海外业务逐步扩大、产品海外影响

力不断提升，有望打开第二增长极。

 以“运动度假”为代表的新兴旅行方式走热，成为周末微度假的新型场景和形态。

同程旅行 5月 15 日发布《2026“运动度假”旅行趋势报告》，截至 5月 15 日，数

据显示，溯溪、徒步、骑行等关键词搜索热度环比上月涨超 180%，2-3 天短途订单

占比过半。用户结构上，20-35 岁年轻人是主力，55 岁左右、时间自由的“新银发”

也开始尝鲜。项目层面，截至 5月 15 日，徒步热度环比增长 126%，增幅领跑一众

运动度假项目；溯溪带动安吉、宣城、清远等地酒店民宿预订热度环比增长

60%-80%；骑行带火千岛湖、洱海、阳朔等路线，周边产品预订热度环比上涨 110%；

冲浪相关的旅行产品搜索热度环比上月增长 136%；越野基地、越野公园搜索热度环

比上月涨超56%。海外方面，巴厘岛、普吉岛等相关旅游产品预订热度环比涨超40%，

网球、瑜伽、浮潜等项目正在破圈。6月份长白山万达国际度假区还将举办第五届长

白山森氧跑，吸引不少运动度假爱好者关注。

 26Q1 外资美妆品牌业绩表现平淡，功效化或成外资美妆增长引擎。1）品牌端来看，

头部集中效应持续加剧，TOP3 公司合计营收超 1800 亿元，占整体比重超 40%。28

2026 年 05 月 18 日
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家企业中除 4家原料企业，其余半数业绩表现均有所下滑。以增速口径比较，韩国

美容科技企业 APR 以 123.04%的同比增幅，27 亿元的营收位居首位，其美妆部门

贡献营收超 2亿元，占总营收比重达 76.3%，同比大增 174.3%，核心单品Medicube

PDRN 系列累计销量突破 5000 万件，爆品驱动效应明显，欧莱雅、雅诗兰黛等头部

集团仍实现稳健增长，凸显成熟美妆巨头具备较强抗周期能力。从 2026 年 1-4 月

中国线上数据看，外资美妆格局整体较为稳定。线上 TOP20 中，前 10 席位欧美品

牌占 9席。欧莱雅稳居榜首。2）上游端来看，帝斯曼-芬美意、IFF、莹特丽等 6家

上游供应商合计贡献营收 700 亿元，同比下降 3%，其中仅科丝美诗一季度实现正增

长，根据其财报公布，其广州地区业务结构逐步向线下及出口渠道多元化发展，推

动了业绩增长；另一方面，其美国市场同比大增 46.5%，海外扩张显著。

 投资分析意见：服务消费政策组合拳持续加码，叠加节假日放假配合，预计带动文

旅景区产业链、酒店、餐饮业态蓬勃发展，建议关注服务消费板块全年投资主线。1）

服务消费方面建议关注受益于出行增长、基本面坚挺的板块，如餐饮、酒店、景区

等；2）美护方面建议关注基于较高专业性与创新性的优质国货品牌，如毛戈平，上

美股份等；3）黄金珠宝建议关注更受年轻消费者欢迎的古法黄金赛道头部品牌，如

老铺黄金，潮宏基等；4）潮玩方面，建议关注具备 IP 创造及对 IP 运营有丰富的成

功经验的公司泡泡玛特；5）现制茶饮方面，建议关注品牌力较强且业务覆盖区域较

广的头部茶饮品牌，如蜜雪集团、古茗。

 风险提示：零售环境修复不及预期风险；国际局势变动风险；市场竞争加剧风险。
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1.本周新消费行业行情跟踪

新消费行情跟踪：本周（5月 11 日至 5 月 15 日），申万美容护理周涨跌幅-5.63%，申

万商贸零售指数周涨跌幅-3.83%，申万社会服务周涨跌幅-3.27%。

图表 1：各行业本周涨跌幅表现（2026.5.11-2026.5.15）

资料来源：Wind，华源证券研究所

2.重点行业数据

图表 2：3 月中国限额以上纺服类零售额同比+7.0% 图表 3：3月中国限额以上化妆品类零售额同比+8.3%

资料来源：国家统计局，Wind，华源证券研究所 资料来源：国家统计局，Wind，华源证券研究所
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图表 4：3 月中国限额以上金银珠宝类零售额同比+11.7% 图表 5：3月中国限额以上饮料类零售额同比+8.2%

资料来源：国家统计局，Wind，华源证券研究所 资料来源：国家统计局，Wind，华源证券研究所

图表 6：2025Q1-2026Q1 黄金首饰消费量累计值同比下滑 图表 7：截至 5 月 15 日，COMEX 金价为 4544 美元/盎司

资料来源：中国黄金协会，Wind，华源证券研究所 资料来源：Wind，华源证券研究所

3.行业新闻

(1) 盒马超盒算NB在 5月 15 日新进 3个城市，16 家门店同开：合肥 3店、台州 5店、宿

迁 5 店及浙江 3 店。此前，徐州已宣布将于 4月 24 日三店同开，同样是首次进入。截

至 2025 年底，超盒算NB全国门店已突破 400 家。根据规划，2026 年计划新增近 100

家门店，总数突破 500 家，新增覆盖城市超 50 个。（来源：零售圈公众号）

(2) 5 月 9 日，华润万家旗下社区平价超市“万家家选”宣布，首家塘朗城店将于 5 月 15

日盛大开业。此举标志着这家拥有 40 余年历史的零售巨头正式进军硬折扣超市赛道。

（来源：零售圈公众号）

(3) 山姆会员商店官方宣布 5 月 15 日济南、青岛两家新店将同步开业，这是山姆进入中国

市场 30 年来，首次双店同开。随着上半年山姆会员商店在无锡惠山、佛山顺德两家门

店开业，以及济南和青岛即将开业的两家门店，山姆会员商店在中国的门店总数一举达

到 67 家。（来源：零售圈公众号）
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(4) 海底捞与北京亦庄奢享影城合作推出“火锅影厅”，消费者可以边看电影边享用正宗海

底捞火锅，这也是海底捞首次在北京尝试这一新模式。从露营店、夜宵店再到进驻电影

院，海底捞希望通过持续的场景创新，创造更多“到店理由”。（来源：零售圈公众号）

(5) 上美与儿科专家崔玉涛联合成立上海育肤化妆品有限公司，注册资本 1000 万元，经营

范围涵盖化妆品及母婴用品相关业务。（来源：青眼情报）

(6) 老佛爷百货宣布北京门店将于 5月 27 日正式结束营业。此次关店是继 2025 年重庆门店

闭店后，老佛爷百货再度缩减中国线下版图。（来源：青眼情报）

(7) 路透社报道美国零售巨头沃尔玛宣布将裁撤或调迁约 1000 个企业技术和产品岗以简化

组织架构，提升运营效率。（来源：青眼情报）

4.投资分析意见

服务消费政策组合拳持续加码，叠加节假日放假配合，预计带动文旅景区产业链、酒店、

餐饮业态蓬勃发展，建议关注服务消费板块全年投资主线。具体包括：

1）服务消费方面建议关注受益于出行增长、基本面坚挺的板块，如餐饮、酒店、景区等；

2）美护方面建议关注基于较高专业性与创新性的优质国货品牌，如毛戈平，上美股份等；

3）黄金珠宝建议关注更受年轻消费者欢迎的古法黄金赛道头部品牌，如老铺黄金，潮宏

基等；

4）潮玩方面，建议关注具备 IP 创造及对 IP 运营有丰富的成功经验的公司泡泡玛特；

5）现制茶饮方面，建议关注品牌力较强且业务覆盖区域较广的头部茶饮品牌，如蜜雪集

团、古茗。

5.风险提示

零售环境修复不及预期风险。可选消费行业受宏观经济及消费者消费意愿等因素影响较

大，若零售环境修复不及预期，存在经营结果不及预期风险。

国际局势变动风险。国际政治、经济环境、进出口目的国的贸易政策存在变化风险，可

能带来进出口关税增加、国际供应链（海运等）成本增加等情况，将可能对具备出海逻辑或

需进口原材料的企业造成影响。

市场竞争加剧风险。国内消费细分市场存在多品牌竞争的情况，若市场规模增长遇到瓶

颈，则有同业竞争加剧的风险。
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设，任何假设的变化可能会显著影响所预测的回报。本公司不保证本报告所含信息保持在最新状态。本公司对本报告所含信息可在不发出通知

的情形下做出修改，投资者应当自行关注相应的更新或修改。

本报告的版权归本公司所有，属于非公开资料。本公司对本报告保留一切权利。未经本公司事先书面授权，本报告的任何部分均不得以任何方

式修改、复制或再次分发给任何其他人，或以任何侵犯本公司版权的其他方式使用。如征得本公司许可进行引用、刊发的，需在允许的范围内

使用，并注明出处为“华源证券研究所”，且不得对本报告进行任何有悖原意的引用、删节和修改。本公司保留追究相关责任的权利。所有本
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致的市场评论或交易观点，本公司没有就此意见及建议向报告所有接收者进行更新的义务。本公司的资产管理部门、自营部门以及其他投资业

务部门可能独立做出与本报告中的意见或建议不一致的投资决策。

信息披露声明

在法律许可的情况下，本公司可能会持有本报告中提及公司所发行的证券并进行交易，也可能为这些公司提供或争取提供投资银行、财务顾问

和金融产品等各种金融服务。本公司将会在知晓范围内依法合规的履行信息披露义务。因此，投资者应当考虑到本公司及/或其相关人员可能存

在影响本报告观点客观性的潜在利益冲突，投资者请勿将本报告视为投资或其他决定的唯一参考依据。

投资评级说明

证券的投资评级：以报告日后的 6个月内，证券相对于同期市场基准指数的涨跌幅为标准，定义如下：

买入：相对同期市场基准指数涨跌幅在 20％以上；

增持：相对同期市场基准指数涨跌幅在 5％～20％之间；

中性：相对同期市场基准指数涨跌幅在－5％～＋5％之间；

减持：相对同期市场基准指数涨跌幅低于-5％及以下。

无：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。

行业的投资评级：以报告日后的 6个月内，行业股票指数相对于同期市场基准指数的涨跌幅为标准，定义如下：

看好：行业股票指数超越同期市场基准指数；

中性：行业股票指数与同期市场基准指数基本持平；

看淡：行业股票指数弱于同期市场基准指数。

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资的相对比重建议；

投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要考虑的因素。投资者应阅读整篇报告，以获取比较

完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。

本报告采用的基准指数：A 股市场基准为沪深 300 指数，香港市场基准为恒生中国企业指数（HSCEI），美国市场基准为标普 500 指数

或者纳斯达克指数。


	1.本周新消费行业行情跟踪
	2.重点行业数据
	3.行业新闻
	4.投资分析意见
	5.风险提示

