
 

2022 年诺贝尔经济学奖
得主伯南克：美联储里的
陌生人 
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来源：中信出版社 

作者：陈永伟 《比较》研究部主管 

2022 年诺贝尔经济学奖颁给 Ben S. Bernanke、Douglas W. 

Diamond 和 Philip H. Dybvig，以表彰他们“对银行和金融危机的研究”。

《比较》研究部特准备了伯南克的小传，以帮助读者多面了解伯南克。 
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本·伯南克（Ben Bernanke）1953 年 12 月 13 日出生于美国佐治亚

州的奥古斯塔，在南卡罗来纳州一个名叫狄龙的小村子长大。伯南克的祖
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父乔纳斯·伯南克曾在纽约经营着多家药店，但由于大萧条的到来，他的事

业受到了很大的影响。1941 年，他发现狄龙地区有一家药店出售，就带者

自己的妻儿一起逃离了纽约，搬到了狄龙。伯南克的父亲菲利普·伯南克曾

在美国海军服役，但讽刺的是，这位海军战士大部分的军旅生涯却是在内

华达州的沙漠度过的。在那里，他的主要工作是管理一个军用物资供应点。

退役之后，菲利普去北卡罗来纳大学查珀尔希尔分校攻读戏剧学的硕士学

位，并在那儿结识了北卡罗来纳大学女子学院的学生埃德娜。很快，菲利

普与埃德娜坠入了爱河，并一起回到了狄龙的老家。不久之后，他们的孩

子伯南克就出生了。 

从很小开始，伯南克就体现出了过人的聪慧。小学六年级时，他参加

了一个全国性的拼字比赛，一举得到了南卡罗来纳州的冠军——事实上，

如果不是在一个单词中多拼了一个字母，他就是当年全美的冠军。 

伯南克在哈佛度过了自己的本科生活，并于 1975 年从哈佛毕业。在

此之后，他进入了哈佛边上的麻省理工学院继续攻读博士学位。在那里，

他在著名经济学家斯坦利·费希尔（Stanley Fisher）的指导下系统学习了

宏观经济理论。伯南克本人的研究兴趣主要是大萧条，他的毕业论文研究

的就是这个话题。 

1979 年，伯南克获得了博士学位。此后，他进入了斯坦福大学担任助

理教授，并于 1983 年升为副教授。在斯坦福期间，伯南克发表了一篇关

于大萧条的重要论文，这篇论文认为相比货币供给的下降，金融系统的失
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灵是造成大萧条的更本质原因。1985 年，伯南克跳槽到普林斯顿大学担任

教授。在那里，他和自己的合作者一起完成了很多重要文章，其中就包括

著名的 BGG 模型。从 1996 年开始，伯南克担任了普林斯顿大学的经济系

主任。在任职期间，伯南克礼贤下士，招来了很多优秀的经济学家，充实

了经济系的科研和教学实力。例如，经济学界著名的“大嘴”、2008 年诺

奖得主保罗·克鲁格曼就是伯南克任职期间力排众议引进的，而他在伯南克

任职美联储期间，却成了其最坚定的批评者。 

2002 年，伯南克被小布什总统提名进入了美联储，担任理事。2006

年，他又接替了传奇人物格林斯潘出任了美联储主席，直到 2014 年。卸

任后，伯南克进入了著名的智库布鲁金斯学会。现在，他是该学会的杰出

研究员。 

大萧条和金融加速器 

在学术研究上，伯南克最大的贡献有两个，一是对 1929 年大萧条的

经济史研究，二是对“金融加速器”的理论探讨。 

在宏观经济学中，对大萧条的解释一直被视为“圣杯”。在伯南克之

前，已经有很多著名学者对其给出了自己的解释。例如，凯恩斯主义者认

为，大萧条的产生源于有效需求不足，而货币主义者则认为，大萧条源于

货币供应量的崩溃。伯南克的解释在一定程度上可以视为以上这些观点的

综合。与货币主义者的观点类似，伯南克认为大萧条的发生确实是源于流

动性紧缩，但造成这一切的根源却是当时存在的金本位制度。正是金本位
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制度的固有缺陷导致了 20 世纪 30 年代的黄金盈余国对黄金流入进行冲销，

从而引发了货币收紧。而这种货币的紧缩又通过金本位制度传导到了全世

界。伯南克在书中援引了大量的事实和数据，说明了越早放弃金本位制的

国家，从大萧条中复苏越快，从而反证了金本位制度的存在乃是大萧条的

根源。当然，除了需求方的因素外，伯南克也讨论了供给因素的影响。他

着重分析了工资刚性的重要性。他认为，由于民众对政府的巨大压力，政

府不得不通过行政政策维持一个较高的名义工资，而这显然会造成更多失

业，让大萧条持续更久。 

由于对大萧条有深入研究，相比于同期的宏观经济学家，伯南克更加

清晰地认识到了金融因素在经济发展中的作用。而他的“金融加速器”理

论就是这种关注的体现。 

所谓金融加速器，顾名思义，就是金融系统对于冲击的放大和加强作

用。在 1989 年发表的论文《代理成本、净值与经济波动》（Agency costs,  

Net Worth and business fluctuations）中，伯南克及其合作者马克•格

特勒（Mark Gertler）一起讨论了这个问题。在伯南克之前，莫迪格里亚

尼和米勒曾提出过一个融资结构无关的理论，也就是著名的 MM 定理。根

据 MM 定理，如果金融市场是完美的，那么企业的投资行为就不会受到融

资结构的影响，其价值也会独立于融资结构。伯南克和格特勒认为，在现

实中，这个假说显然不成立。现实中，金融市场是不完美的，因而外部融

资的代理成本会高于内部融资。在这种情况下，企业的投资就会受到企业
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资产负债状况的影响。充足的现金流和高资产净值会从两个渠道影响投资。

直接的，它本身就可以构成内部融资的来源，从而激发企业的投资意愿。

间接的，它还可以为企业提供更多抵押品，从而减少外部融资成本。当企

业受到冲击时，其现金流和净值当然会受到影响，而这种影响本身又会进

一步放大冲击的效用，由此，金融市场对冲击的放大效应就出现了。在伯

南克看来，金融市场越不完美，代理成本越高，这种放大效应就越明显。

而代理成本本身是反周期的，因此它就会延长周期，放大周期。 

需要指出的是，虽然“金融加速器”的基本思想出现于 1989 年的论

文，但它作为一个名词正式出现却是在 1996 年与格特勒及西蒙·吉尔切菲

斯特（Simon Gilchfist）合作的论文《金融加速器与安全投资转移》（The 

Financial Accelerator and the Flight to Quality）中。此后，三位作者

又在 1999 年的论文《一个数量化商业周期框架中的金容加速器》（The 

Financial Accelerator in a Quantitative Business Cycle Framework）

中对这个思想进行了更为严格的模型表述。由于三位作者的名字首字母分

别为 B、G、G，因此这个模型常被称为“BGG 模型”。 

在 BGG 模型中，金融加速器效应被融入了新凯恩斯主义的模型中。它

清晰地告诉人们，在整个宏观经济中，经济冲击是怎样通过金融市场放大

的，而金融市场的效率又是如何影响金融加速器的大小的。除此之外，BGG

模型还为央行的干预提供了更为坚实的理论基础。在传统的凯恩斯主义框

架中，央行对经济的影响主要是通过利率对实际收入的影响实现的——当
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利率更低时，人们的实际收入就会更高，因而有效需求就可以更大。而考

虑了金融加速器效应后，利率对于经济的作用渠道就更多了：当利率降低

时，企业的净值将会增高，这有助于增加企业的净资产，减少企业的融资

成本，进而导致企业投资的增加。显然，这个发现对于日后伯南克作为美

联储主席应对金融危机是起到了很大的启发作用的。 

美联储里的陌生人 

2002 年初的一天，正在学校办公的伯南克接到了一个来自华盛顿的电

话。电话的那头是时任美国总统经济顾问委员会主席的格伦·哈伯德（Glenn 

Hubbard)。他代表总统小布什询问伯南克，是否有兴趣改变一下现状，走

出学校，去为美联储工作。 

接到这个邀请后，伯南克犹豫了。对于他这样一个久居象牙塔的人来

说，为联储工作将意味着放弃很多东西：他将远离熟悉的教学和科研，辞

掉刚刚担任不久的《美国经济评论》的主编（《美国经济评论》是经济学界

影响最大的杂志，对于经济学者来说，担任该刊的主编是一个极高的荣誉），

甚至自己的女儿都要离开她的伙伴，跟自己转学到华盛顿。不过，作为一

个宏观经济学家，学以致用的冲动最终说服了他，于是他向哈伯德回应道，

愿意去华盛顿“参加面试”。 

这场“面试”进行得十分轻松愉快。在询问了伯南克几个问题后，小

布什总统就认定他是担任美联储理事的合适人选。在经过了一些例行的审

核之后，小布什于 5 月正式提名了伯南克。8 月，伯南克就在格林斯潘的

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_47092


