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堂经济金融课上，耶伦突然“茅塞顿开”，意识

到公共政策对民众生活的影响，自此，耶伦发挥

犹太民族严谨好学的精神，21 岁获得布朗大学

经济学学士，25 岁获得耶鲁大学经济学博士，

同年在哈佛大学任助理教授，此后长期担任美国

加州大学伯克利分校哈斯商学院的教授，在经济

学研究的道路上一往直前而不悔。

在耶伦求学钻研中，有两位诺贝尔经济学奖

得主对其影响至深。一位是 2001 年与耶伦的丈

夫乔治·阿克洛夫因“对不对称信息市场所做的

分析”同分享诺奖的自由主义经济学家约瑟夫·斯

蒂格利茨，一位是提出“不要将你的鸡蛋全都放

在一个篮子里”著名论断的博士生导师詹姆斯·托

宾，后者影响尤甚。

托宾是享誉盛名的凯恩斯学者，其关于金融

市场与实体经济的交互作用的观点对耶伦影响很

大。甚至可以说，耶伦的经济观在师从托宾时已

经定向。耶伦曾表示托宾对社会公正的热情感染

了她，教会了她经济学是“对现实的人的关照”，

加上在工薪阶层成长的童年，无论是其在经济学

领域的研究还是后来参与经济决策，在就业、

工资、社会福利等方面更为偏重。诚如耶伦所言

“经济学是一门与人类福祉核心方面切实相关的

在全球金融市场中，有两个备受瞩目的银发

女人。一个是前法国女财长现任国际货币基金组

织总裁克里斯蒂娜·拉加德，另一个则是现美国

联邦储备委员会主席珍妮特·耶伦。1946 年出

生在美国纽约州布鲁克林一个中产阶级犹太家庭

的耶伦，在 2014 年 2 月 1 日正式宣誓就职美联

储主席，成为美联储第 15 任主席，也是自 1913

年美联储创立百年后第一位女性掌门人。

在美国，美联储主席一职的影响力可说仅次

于美国总统，随便一句话就可能影响全球经济的

耶伦，被不少媒体称为“最有权力的女人之一”。

然而已过古稀之年的耶伦，在其七十余载的人生

中，诠释了自我理解的不同人生角色。

严谨的新凯恩斯学者 
耶伦出生在一个普通的中产阶级家庭，父亲

是家庭医生，母亲曾是小学老师，后来母亲为了

照顾耶伦兄妹几个，辞职当了家庭主妇。就家庭

背景来看，并没有太多父母辈的优势资源可供耶

伦享用，但全球闻名的犹太家庭财富教育让耶伦

很小就对股票、经济学等开始感兴趣。尽管如此，

从汉密尔顿堡高中毕业的耶伦一开始倾心的并不

是经济学，而是数学与自然科学。布朗大学的一

令诺奖得主臣服的女掌门
珍妮特·耶伦：

71 岁的耶伦，比起 50 年前那个眼神中透着坚毅的圆脸小女生，如今在一贯的笑脸中
更多了一分从容与淡定。这是生活的不同角色教会她的人生智慧。

文  |  本刊特约撰稿人   蔡智群
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珍妮特·耶伦

Janet L. Yellen，1946 年出

生，自耶鲁大学经济学博

士毕业后，长期任教于美

国加州大学伯克利分校哈

斯商学院。2014 年 2 月，

在奥巴马提名下，耶伦正

式就任美联储主席，成为

美联储百年历史上第一位

女性掌门人。在 2016 年度

全球最具影响力 100 名女

性中，耶伦排名第三，被

称为“一句话可以影响全

球市场的女人”。

插画 ｜网中鱼
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学科”，对其充满了吸引力，这样的态度和观点

在耶伦美联储任职期间得到了充分的体现。

兴趣使然，所以深爱。耶伦在学术研究上表

现出疯狂的执念和非凡的严谨认真。即便 6.9 级

地震来袭，同在伯克利分校一栋旧楼办公室的好

友早已吓得面如死灰，耶伦却表现出“泰山崩于

前而色不变”的冷静，继续专注台前工作，直至

好友劝其躲避。而其严谨认真仅从一本笔记就可

见一斑。在托宾的课上，耶伦每每打起十二分精

神，记下每一个重要的知识点。那本思路清晰的

笔记，被学生奉为圭臬而时常借来传阅，就连托

宾本人也说耶伦的笔记比自己的好太多而主动发

给学生。

在耶伦的多篇论文中，涉及到最多的就是对

失业率的研究。比如其在上世纪八九十年代多次

谈及“效率工资学说”，即企业以高于市场工资

水平雇佣员工从而提高生产效率。可说很大一部

分为了学术研究，耶伦用高薪为儿子聘请保姆并

进行了一系列的行为观察，以此展开的论文不仅

强调了效率工资学说概念，还提到了情感对劳动

力市场的影响。耶伦的父母经历过大萧条时期，

她也见到过很多失业的人来找父亲咨询，听过很
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《令人惊艳的十
年： 二 十 世 纪
九十年代的宏观
经 济 经 验 与 教
训》作为耶伦唯
一的著作，浓缩
了耶伦的货币政
策思路，其间耶
伦对就业率的关
注也可管中窥豹
可见一斑。

多故事。直接或间接感受普通人失业痛苦的耶伦，

即便已经处于精英行列也对工作缺失安全感，因

此后来任美联储理事期间仍不敢轻易放弃教职。

各种因素的影响下，成就了耶伦这名开明的新派

凯恩斯学者。

就经济学者这一角色来说，几乎没有人质

疑过耶伦成绩斐然、佼佼者的地位——包括后来

反对耶伦任职美联储主席的人。《令人惊艳的十

年：二十世纪九十年代的宏观经济经验与教训》

作为耶伦唯一的著作，浓缩了耶伦的货币政策思

路，其间耶伦对就业率的关注也可管中窥豹可见

一斑。耶伦严谨的学者身份，在这一书中也得到

了世界更大范围的认可。

温和的独立女人
无论在学术研究上表现出什么样的强者身

份，耶伦也摆脱不了与生俱来的另一个角色——

女人。不同于很多事业有成女性在爱情、家庭上

的不甚圆满，耶伦作为女人的幸福美满令人艳羡。

1977 年，在一次美联储的午餐上，31 岁的

耶伦遇到了 37 岁的乔治·阿克洛夫。当时耶伦

是美联储理事会经济学家，而阿克洛夫则来美联

储做访问研究，二人性格、爱好相似，甚至学术

观点也基本相同，只有在自由贸易上耶伦更为支

持一些。尽管经历过一段短暂的失败婚姻，和耶

伦的志同道合再次燃起了阿克洛夫的热情，相识

不到半年，二人便结婚了。在生下独子罗比后，

两人都长期任教于伯克利分校。

曾经《时代》周刊以“耶伦先生”来戏称

阿克洛夫，虽然阿克洛夫本人并不在意，但实际

上他的来头可不小，甚至在学术上的研究要超出

耶伦。早在 2001 年，阿克洛夫就凭借其在信息

不对称方面二十多年的研究获得了诺贝尔经济学

奖，后来又与杜克大学的雷切尔·克兰顿创立了

“认同经济学”这一全新学科。“真正的爱情是

势均力敌的”，这个形容套在耶伦和阿克洛夫这

一对夫妻档的经济学家身上颇为合适。两人组成

家庭之后，在学术上开始共同研究并夫妻联名发

表论文。可是，不管后来耶伦在外面呈现出怎样

的女强人姿态，回到家也时常下厨享受美食、照

顾儿子，和普通女人一样和邻里温和地开着玩笑。

耶伦一家和普通家庭也确实存在不同之处。

在父母的影响下，儿子罗比天资聪颖，仅仅 13

岁就立志从事经济学研究。一家经济学痴不管去

哪里，都是带着一箱经济学的书籍，度假去海边

与儿子的互动不是下水嬉戏，而是对着海读书。

在外人看来这一家三口可能有点怪，但他们却是

乐在其中。如今儿子从麻省理工经济学博士后毕

业后，走了父母同样的路去英国的大学执教了。

夫妻恩爱和睦、儿子年轻有为，作为一个女

人来说，耶伦是成功的。这份成功与耶伦一直以

来秉性的温和离不开。好性格使得耶伦夫妻俩都

有着很好的人缘，在与风头远胜过自己的学生拉

里·萨默斯竞选美联储主席时，有 505 名经济学

家联名向白宫发支持耶伦的公开信。当然这并不

是后来萨默斯退出竞选、奥巴马提名耶伦的唯一

因素，但足够可以支撑耶伦好人缘的论点。

虽有女性温和的特质，但在某些方面耶伦对

无关性别的自我认知十分强烈。譬如在婚后，耶

伦并没有改姓阿克洛夫，仍姓耶伦，也难怪阿克

洛夫被戏称为“耶伦先生”；在任美联储主席之后，

一时“女主席”的称号见诸于各种新闻，耶伦对

美联储内部下达通知要求称其为“联储主席”，

而非“女主席”。耶伦认为，自我能力的认知和

价值的实现，与性别无关，也与自己被选中一步

步走向权力中心无关。

有着传统女性的柔，又有着现代女性的刚，

这个满头银发的圆脸小个子女人征服了身边的很

多人。也难怪在其任美联储主席后，阿克洛夫宁

愿放弃苏黎世大学瑞银国际研究中心的职位，以

免给耶伦招致“利益输送”的口实，甘做耶伦背

后的男人。
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紧量化宽松，主张宽松政策以提振经济、促进就

业的耶伦上任，让不少人揣测退出 QE 将会是一

个漫长的过程。不过在耶伦上任后的首次议息会

议上，就表示将按当前速度缩减 QE，在确保经

济的稳定增长下在秋天彻底退出。实际上，2014

年 10 月 29 日美联储宣布彻底终结资产购买计划，

耶伦如约将长达 6 年的 QE 退出历史舞台。接下

来耶伦面临第二大问题：何时加息？

自 2006 年 6 月以来，美联储大幅降息并长期

保持利率低位，何时加息因此备受关注。承袭伯南

克货币政策前瞻性指引的方式，耶伦的发言向市

场明确了加息的决心，同时也表示加息的快慢将

由经济发展情况决定，加息进程可能加快、可能

滞缓，甚至可能降息。把握好加息的节奏并不轻松，

循序渐进式的操作将是利率回归中性水平之路。

截至 2017 年 5 月，耶伦总共实施了三次加

息。2015 年 12 月美联储宣布加息 25 个基点，利

率调整至 0.25%-0.5%，这是 9 年以来的首次加息，

同时打破了维持 7 年的零利率，此时失业率降至

5%，连续三个月的平均月增就业人口达 21.8 万，

大大超过伯南克任期前一年半内 14.4 万的数据；

2016 年 12 月美联储第二次加息 25 个基点，利率

调整至 0.5%~0.75%，在年初耶伦表示预计年内加

息四次，后将目标调整至两次，最后仅仅加息一

次，劳动力市场改善情况和通胀目标影响了耶伦

的加息节奏；2017 年 3 月美联储第三次加息 25

个基点，利率调整至 0.75%~1%，这是美国总统

特朗普任期内的第一次加息，此前 2 月份美国就

业市场强劲，新增就业人口达到 23.5 万。

三年三次加息，依旧一头银发、一身深色套

装、一串简约珍珠项链的耶伦在面对记者提问时，

显得更为淡定了。未来如何将利率回归至 4% 左

右的中性水平，将是耶伦与下一任联储主席持续

性面对的问题。

耶伦“收”与“放”的根据点，体现了其鸽

派的特征，然而耶伦并不是很多人认为的坚定的

偏鸽派的经济决策参与者
耶伦与美联储的渊源可追溯至 40 年前。

1977 年耶伦任美联储理事会经济学家，也是这

段期间收获了一段好的姻缘，但这段任期仅仅持

续了一年的时间。直至 1994 年，比尔·克林顿

提名耶伦成为美联储委员会理事，3 年任期后又

任国家经济委员会主席兼经济合作与发展组织经

济政策委员会主席，其观点真正开始渗透进重要

的经济决策中。

2004 年成为旧金山联邦储备银行行长后，

耶伦实际上已经成为美国联邦储备委员会的重要

储备干部。2010 年，在奥巴马的提名下，耶伦

出任美联储副主席，成为历史上第二位女副主席。

2014年，萨默斯退出竞选，耶伦以支持票数56票、

反对票数 26 票成为历史上第一位女主席，也是

自 20 世纪 80 年代以来保罗·沃尔克之后的首位

民主党主席。

美联储内部一直以来分为两派：鹰派和鸽派，

鹰派看重控制通胀，鸽派看重刺激就业。从以往

的学术研究和任职美联储期间的态度来看，耶伦

属于温和的鸽派，主张通过宽松的货币政策来活

跃市场，让就业更充分。

在上任美联储主席本·伯南克 8 年任职期间，

出现了一个自美国金融危机后影响全球的非常规

货币政策——量化宽松（以下称为“QE”）。

在接近零利率时，美联储通过大量购买中长期国

债向市场注入流动性资金，连续四轮量化宽松下

来，伯南克的 QE 时代成功拯救了 2008 年金融

危机后的美国经济。可很多人不知道的是，作为

伯南克的左膀右臂，耶伦是 QE 的主要设计者和

推动者。相比伯南克接任艾伦·格林斯潘时可萧

规曹随获取成功的难度，耶伦则将自己自伯南克

QE 时代后的继任难度提高了数倍。

进入“耶伦时代”，主要面临两大问题：退

出 QE 和加息节奏。在伯南克后期，已经开始收

人物       Figures

三年三次加息，
依旧一头银发、
一身深色套装、
一串简约珍珠项
链的耶伦在面对
记者提问时，显
得更为淡定了。
未来如何将利率
回归至 4% 左右
的中性水平，将
是耶伦与下一任
联储主席持续性
面对的问题。
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“下岗”，但美联储的独立性使得耶伦并不受制

于总统，耶伦也一如既往温和而坚定地表示无论

如何都将完成四年任期。特朗普上任后，对耶伦

态度转好，甚至表示将提名其继任下一届联储主

席，就货币政策的连续性来看，耶伦很有可能在

2018 年任期结束后继任。

71 岁的耶伦，比起 50 年前那个眼神中透着

坚毅的圆脸小女生，如今在一贯的笑脸中更多了

一分从容与淡定。这是生活的不同角色教会她的

人生智慧。

鸽派。执掌美联储达 19 年之久的格林斯潘是很

多人眼中划时代的英雄，对耶伦也是如此，但在

20 世纪 90 年代中期耶伦就对格林斯潘的过度宽

松政策提出了异议，这等勇气可见耶伦并不是宽

松政策的绝对拥护者。而这位“预言皇后”如同

提出楼市泡沫等准确预测一样，预见了格林斯潘

政策下带来的隐患。

相较于创新型的天才经济学家，耶伦以严

谨的思维、清晰的逻辑走得异常平稳而冷静。尽

管现任总统特朗普在竞选期间数度扬言要让耶伦




