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解析美国的圣诞季消费 

 

报告摘要 研究部 

⚫ 解析美国的圣诞季消费 

近期正值美国的圣诞季节，这是一年中的消费旺季，目前的各

项消费数据也都表现的非常好。因此，本篇周报将主要来解析美国

的圣诞季消费，并测算得出各项数据。 

1、黑色星期五（Black Friday） 

黑色星期五是感恩节后的第二天，今年是11月29日，这一天商

家会推出大量的打折和优惠活动。根据Comscore的数据和我们的

测算，黑色星期五当天的在线零售额为58.36亿美元，同比增长

22.7%；总零售额为312亿美元，同比增长7.7%。 

2、网络星期一（Cyber Monday） 

网络星期一是黑色星期五之后的第一个星期一，今年是12月2

日，这一天商家会在网上商店里提供相当大的折扣。根据Comscore

的数据和我们的测算，网络星期一当天的在线零售额为78.97亿美

元，同比增长31.4%，创下了近几年以来的最高增速；总零售额为

191亿美元，同比增长15.4%。 

3、超级星期六（Super Saturday） 

超级星期六是指圣诞节之前的星期六，今年是12月21日。根据

Customer Growth Partners的数据的我们的测算，超级星期六当天

的零售额为344亿美元，同比增长27.2%，增速出现了非常明显的

回升，超过了黑色星期五的312亿美元，是美国的第一大购物节日。 

4、对宏观经济数据的影响 

从以上可以看出，美国圣诞季的消费正在发生一些结构性的变

化：比如消费时间从黑色星期五转移到超级星期六、比如线上消费

的增速要远高于于线下消费。不过就总体而言，美国圣诞季的消费

仍然保持了比较高的增速，根据NFR的数据，在这个圣诞季（11月

1日至12月31日），调查对象预计将每人平均花费1048美元（不包

括大件消费），同比增长4.07%，这个增速在历史上处于很高的位

置；同时，整个圣诞季的消费总额预计将达到7279-7307亿美元，

同比增长3.8%-4.2%，增速较去年出现明显改善。 

那么，如此强劲的消费增速会对宏观经济数据产生什么影响？

我们发现，圣诞季的消费增速与四季度名义GDP分项中的个人消费

支出增速之间存在非常明显的正相关关系，R2可以达到78%。因

此，按照回归方程来计算，圣诞季消费若增长3.8%-4.2%，将会使

得个人消费支出增长4.42%-4.65%，这会拉动美国四季度的名义

GDP3.01%-3.17%。因此，在强劲的消费支出拉动下，2019年四

季度美国的GDP数据表现并不会很差，在去年四季度低基数的作用

下，名义GDP的同比数据甚至还有可能出现一些回升。 
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一、主题评论：解析美国的圣诞季消费 

近期正值美国的圣诞季节，这是一年中的消费旺季，目前的各项消费数据也都表现的非常好。

因此，本篇周报将主要来解析美国的圣诞季消费，并测算得出各项数据。 

1、黑色星期五（Black Friday） 

感恩节是每年11月的第四个星期四，今年是11月28日；黑色星期五是感恩节后的第二天，也

就是11月29日。感恩节是美国的法定假日，黑色星期五尽管并不是法定假日，但大部分公司也会

在这一天放假。在这两天，美国的商家会推出大量的打折和优惠活动。 

Comscore网站每年会统计各重要节日的在线零售额，根据数据，2019年感恩节当天的在线

零售额为38.7亿美元，同比增长13.6%；黑色星期五当天的在线零售额为58.36亿美元，同比增长

22.7%（图表1）。在总零售额方面，虽然没有查到历史数据，但是可以根据美国商务部普查局公

布的网络零售额占比来大致计算出来。根据我们的计算，2019年黑色星期五的总零售额为312亿

美元，同比增长7.7%（图表2）。 

图表 1：黑色星期五的在线零售额以及同比增速 图表 2：黑色星期五的总零售额以及同比增速 

  

来源：Comscore，莫尼塔研究，单位：Billions 来源：Wind、Comscore，莫尼塔研究测算，单位：Billions 

2、网络星期一（Cyber Monday） 

网络星期一是黑色星期五之后的第一个星期一，今年是12月2日。在这一天，许多商家会在网

上商店里提供相当大的折扣幅度，类似于国内的双十一。根据Comscore的数据，今年网络星期一

的在线零售额为78.97亿美元，同比增长31.4%，创下了近几年以来的最高增速（图表3）；总零

售方面，根据我们的计算，今年网络星期一的总零售额为191亿美元，同比增长15.4%（图表4）。 

图表 3：网络星期一的在线零售额以及同比增速 图表 4：网络星期一的总零售额以及同比增速 

  

来源：Comscore，莫尼塔研究，单位：Billions 来源：Wind、Comscore，莫尼塔研究测算，单位：Billions 
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3、超级星期六（Super Saturday） 

超级星期六是指圣诞节之前的星期六，今年是12月21日。此前超级星期六的零售销售额要低

于黑色星期五，但是近几年来随着客流量和折扣的增加，超级星期六的销售额已经超过了黑色星

期五。根据Customer Growth Partners的数据，今年超级星期六的零售额为344亿美元，超过了

黑色星期五的312亿美元，是美国的第一大购物节日（图表5）。 

图表 5：2019 年超级星期六的销售额达到 344 亿美元 

 

来源：Bloomberg，莫尼塔研究 

我们利用Bloomberg上的线下客流量数据（图表6），以及Wind上的线上占比数据、工资数

据、股市数据（用来衡量财产性收入）计算得出了2011年至今，每年超级星期六的销售金额和同

比增速。根据计算结果，2019年的超级星期六销售额较2018年同比提高了27.2%，增速出现了非

常明显的回升，这个增速在历史上也处于比较高的位置（图表7）。 

图表 6：超级星期六的线下客流量增速 图表 7：超级星期六的总零售额以及同比增速 

  

来源：Bloomberg，莫尼塔研究 来源：Wind、Bloomberg，莫尼塔研究测算，单位：Billions 

4、对宏观经济数据的影响 

从以上分析可以看出，美国圣诞季的消费正在发生一些结构性的变化：比如消费时间从黑色

星期五转移到超级星期六、比如线上消费的增速要远远高于线下消费。不过就总体而言，美国圣

诞季的消费仍然保持了比较高的增速，根据National Retail Federation的数据，在这个圣诞季（11

月1日至12月31日），调查对象预计将每人平均花费1048美元（不包括大件消费），同比增长

4.07%，这个增速在历史上处于很高的位置（图表8）；同时，整个圣诞季的消费总额预计将达到

7279-7307亿美元，同比增长3.8%-4.2%，增速较去年出现明显改善（图表9）。 
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图表 8：圣诞季调查对象的平均日常花费 

 

来源：National Retail Federation，莫尼塔研究 

图表 9：预计 2019 年圣诞季的消费总额预计将达到 7279-7307 亿美元，同比增长 3.8%-4.2% 

 

来源：National Retail Federation，莫尼塔研究 

那么，如此强劲的消费增速会对宏观经济数据产生什么影响？我们发现，圣诞季的消费增速

与四季度名义GDP分项中的个人消费支出增速之间存在非常明显的正相关关系，R2可以达到78%

（图表10、图表11）。因此，按照回归方程来计算，圣诞季消费若增长3.8%-4.2%，将会使得个

人消费支出增长4.42%-4.65%，这会拉动美国四季度的名义GDP3.01%-3.17%。因此，在强劲的

消费支出拉动下，2019年四季度美国的GDP数据表现并不会很差，在去年四季度低基数的作用下，

名义GDP的同比数据甚至还有可能出现一些回升。 

图表 10：圣诞消费与个人消费支出的正相关关系 图表 11：二者回归的 R2可以达到 78% 

  

来源：NRF、Wind，莫尼塔研究 来源：NRF、Wind，莫尼塔研究 
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二、海外重点事件追踪 

1、贝利担任下一任英国央行行长 

12月20日，英国财政大臣贾伟德宣布安德鲁·贝利成为下一任英国央行行长，任期八年，现

任英国央行行长卡尼将于明年3月15日正式卸任。根据资料，贝利现年60岁，获得剑桥大学的经济

史博士学位，1985年进入英国央行工作；2008年危机期间，时任英国央行首席出纳的贝利负责针

对苏格兰皇家银行以及哈利法克斯银行的政府救助行动，帮助英国银行业渡过危机；2013年，英

国央行改组，贝利负责领导最新成立的审慎监管局，也兼任英国央行副行长；2016年，贝利离开

英国央行，担任英国金融行为监管局（FCA）首席执行官。 

在就任央行行长后，贝利面临着众多挑战，包括：（1）应对脱欧带来的经济挑战，目前基准

利率为0.75%，QE也一直在实施，英国央行可用的弹药并不多；（2）英国央行自从2008年后便开

始分担金融业监管之职，脱欧后，之前应用的欧盟法规都要换成英国自己的法规，这意味着英国央

行需要在监管方面付出更多，英国央行的监管是像欧央行一样严苛，还是适当放宽，都需要贝利来

决定；（3）脱欧后，英国的金融企业就失去了可以在欧盟各国自由运营的通行证，英国巨大的欧

元清算业务也可能受损，这可能会危及到伦敦的金融中心地位。不少人指出，为什么要选择贝利作

为英国央行行长？贝利没有过票委的经验，但是有着丰富的管理和监管经验，因此，在英国脱欧后

的未来几年里，也许制定利率政策并非关键，守住伦敦作为全球金融中心的地位才是英国央行的

工作重点；（4）英国央行的独立性问题，很多媒体提到，此次贾伟德宣布任命贝利的房间就是1997

年布朗宣布英国央行独立化的房间，这显得意味深长，英国首相约翰逊目前的强势也令人怀疑他

是否也会干涉央行。 

2、日本央行公布货币政策会议纪要 

12月24日，日本央行公布10月货币政策会议纪要。上周四，日本央行利率决议维持基准利率

为-0.1%不变，同时维持10年期国债收益率目标为约0%不变。此次会议纪要的关注点包括：（1）

多数成员一致认为，海外经济下行风险依然显著，必须继续密切关注通胀动能丧失的可能性；（2）

一些委员表示，央行必须与政府密切合作，以应对下一次经济下滑，这实际上就是货币政策与财政

政策之间的配合；（3）一位委员认为，央行应该继续评估进一步放松货币政策的必要性，这种观

点在之前是没有的，表明日本央行内部也开始出现一些分歧；（4）少数成员表示，尽管目前金融

机构财务稳健状况得到保证，但长期低利率的累积的副作用值得警惕，继美联储、欧央行、瑞典央

行后，日本央行也开始关注负利率的副作用。 

另外，本次会议日本央行还公布了ETF借贷计划的详细细节，此前是在4月宣布了该计划，ETF

借贷工具的目标是提高ETF市场的流动性，本次公布的细节包括：（1）日本央行有权选择将要借

出的ETF，ETF的贷款期限将在一年以内；（2）有资格借入ETF的投资者将从在日本央行拥有活期

账户的ETF市场主要参与者中挑选，并将每年接受日本央行的审查；（3）ETF的贷款利率将由多重

利率的竞争性标卖决定，或由日本央行预先设定；（4）初期ETF贷款工具将为定期操作，最终ETF

贷款操作将应要求成为每日的常规操作。 

3、日本批准创纪录 102.7 万亿日元年度预算 

12月20日，日本内阁批准了2020/21财年预算案，规模达到102.7万亿日元（约合9390亿美元），

较本财年增加1.2%，创历史纪录。这是日本预算连续第二年突破100万亿日元，包括教育免费化等

在内的社会保障费增加5.1%，推高了整体财政预算。财政支出持续膨胀的最主要原因是占总额35%

的医疗和养老金等社会保障费增加，与本财年相比增加1.7302万亿日元，达到35.8608万亿日元。

与此同时，日本2020/21财年国防预算将增加1.1%，至5.3133万亿日元，连续6年创历史新高，将

增加用于强化太空、网络和电磁波等新领域防卫体制的必要经费。而文教和科学振兴预算将减少

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
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