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Abstract 

 

The recent financial crisis in the US economy drew considerable interest in 

understanding the interaction between the financial and the real sectors. In this 

paper I develop a model with financial effects on business cycle fluctuations, 

based on Real Business Cycle and Financial Accelerator frameworks. In the 

model I distinguish between financial signals and surprises, i.e., between 

financial expectations and unexpected realizations. This allows me to decompose 

the real effects of those shocks. By estimating the model, using Bayesian 

methods on US data, I find that financial shocks have an important role in 

business cycle fluctuations. I also find that financial signals and financial 

surprises have similar effects on the real sector. 

 

 

 

 

 השפעות ריאליות של איתותים פיננסיים והפתעות פיננסיות

 אביחי שורצקי

 

 תקציר

 

 רבה בקשר שבין המגזר הפיננסי תהמשבר הפיננסי האחרון בארצות הברית הביא להתעניינו

המודל המנוסח בעבודה זו מציג השפעה של המגזר הפיננסי על תנודות . למגזר הריאלי

המודל . זאת במסגרת המשלבת מחזורי עסקים ריאליים עם מאיץ פיננסי, מחזורי העסקים

מה שמאפשר לבודד את ההשפעה , להפתעות פיננסיותמפריד בין איתותים פיננסיים 

תוך יישום טכניקה בייסיאנית על נתוני , על ידי אמידת המודל. הריאלית של זעזועים אלו

. נמצא שלזעזועים הפיננסיים תפקיד משמעותי בתנודות של מחזורי העסקים, ארצות הברית

 זהה להשפעתן של הפתעות כי השפעתם של איתותים פיננסיים על המגזר הריאלי, כן נמצא

 .פיננסיות
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