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Nhitng dong gop méi vé mat 1y luan va thuce tién caa luan an:

Nghién ciru vé truyén dan chinh sach tién té thong qua kénh gia tai san dén ting
truong kinh té tai Viét Nam dd mang lai nhiéu dong gép méi vé mat khoa hoc va thuc
tién. Dudi day 1a mot s6 dong gop quan trong:

1. Pong gop vé mat ly luan

- Thez nhdt, luan an g6p phan mo rong khung phan tich Iy thuyét vé co ché truyén
dan chinh séach tién té qua kénh gié tai san theo hudng tiép can nhiéu loai tai san. Phan 16n
cac nghién ctru trude day chi tap trung phan tich riéng I¢ ting loai tai san, chu yéu 1a thi
treong chang khoan (Nyakerario & Morekwa, 2012; Nguyen va cong su, 2016; Omodero
va cong sy, 2021; Singh va cong su, 2011) hoic thi truong bat dong san (Yan, 2019; Zhang
& Pan, 2021; Zhenyu & Taltavull, 2020). Trong khi do, (Goodhart & Hofmann, 2008)
nhan manh mai lién két da chiéu gira gia nha, tin dung va nén kinh té vi mo, dong thoi
cho riang cau trdc tai san cua ho gia dinh c6 su khéac biét dang ké gitra cac qudc gia. Trén
co s& d6, luan &n phat trién mot khung phan tich cho phép danh gia dong thoi vai tro

truyén din cua ca kénh gia chirng khoan va kénh gia bt dong san dén tiang truang kinh



té, qua d6 bo sung goc nhin toan dién hon vé co ché truyén dan chinh séch tién té trong
diéu kién twong tac phuc tap gitra cac thi truong tai san tai Viét Nam.

- Ther hai, luan &n 1am rd thém nén tang ly thuyét vé tinh bét can xang trong co ché
truyén dan qua kénh gia c6 phiéu. Dua trén céc ly thuyét kinh té nén tang nhu hiéu (ng
tai san va ly thuyét q caa Tobin, cac nghién ctu cho rang bién dong gia c6 phiéu tac dong
dén tang truong Kinh té thdng qua su thay doi gia tri tai san rong cua ho gia dinh va chi
phi von cua doanh nghiép (Doan & Bui, 2021; Nyakerario & Morekwa, 2012; Tchereni
va cong su, 2022). Tuy nhién, bang chang thuc nghiém cho thiy mdi quan hé nay khéng
mang tinh tuyén tinh, khi cac cd soc tir thi truong chung khoan thuong gay ra phan wng
manh mé va kéo dai hon trong cac giai doan suy thodi so véi cac giai doan tang trudng
(Omodero va cong su, 2021; Peersman & Smets, 2001; Tang va cong su, 2013). Cac md
hinh tuyén tinh truyén thong vi vay c6 thé bo qua nhitng ngudng quan trong noi ma ban
chat tac dong cua gia co phiéu dén ting trueang kinh té thay d6i dang ké (Rostami va cong
su, 2018; Zhang va cong su, 2018). Luan an ké thira cac 1ap luan nay dé xay dung mot
khung phan tich bat can xtng phl hop hon, qua d6 gép phan 1am rd co ché truyén din
chinh séch tién té qua kénh gia c6 phiéu trong bdi canh cac thi truong mai noi, noi cac két
qua nghién ciru con thiéu thdng nhat (Duy, 2023; Vo & Nguyen, 2017).

- Thi# ba, luan &n cang cb va lam rd thém kha ning giai thich cua ly thuyét vé co
ché truyén din bat can xing qua kénh gia bat dong san. Cac nghién ciu trude day khang
dinh rang bat dong san gitr vai tro 13 tai san thé chap quan trong nhét trong hé thng tai
chinh (Mishkin, 2007), dong thoi chi ra rang tac dong tiéu cuc cia sy sut giam gia bat
dong san dén tang truong kinh té thuong manh mé va dai diang hon so véi tac dong tich
Cuc Cua cac giai doan tang gia (Goodhart & Hofmann, 2008; Igan va cong su, 2011). Bén
canh d6, cuong do tac dong cua cac cl sdc tién té va tin dung cé xu hudng gia ting trong
cac giai doan bung nd gia nha, trong khi trong cac giai doan suy thoai hoic bdi canh bat
loi, mirc d6 nhay cam cua tin dung va tiéu dung ddi véi chinh sach thay doi dang ké
(Goodhart & Hofmann, 2008; Lim & McNelis, 2008; Loi & Dang, 2023). Trén co s ké
thira cac bang chang ly thuyét va thuc nghiém nay, luan an gép phan 1am rd ban chét bat
can xtng cua gia bt dong san dén tang truang kinh té, qua dé cung ¢ thém co sé Iy luan
cho viéc phan tich vai trd cua kénh bat dong san trong co ché truyén dan chinh sach tién
té.

2. Péng gép vé mit thyc tién



Nghién ctru co ché truyén dan chinh sach tién té qua kénh gié tai san tai Viét Nam
mang lai gi4 tri thuc tién quan trong. Thi# nhat, giip Ngan hang Nha nudc hiéu 16 co ché
truyén dan chinh sach tién té qua gia co phiéu, gia bat dong san tac dong dén tang truong
kinh té, tir @6 hoach dinh chinh séch tién té hiéu qua va kip thoi hon. Thiz hai, viéc 1am
séng to cac tac dong bat can xing va rai ro tiém an tir thi treong tai san cung cap co so dé
phong ngtra cac bién dong manh, duy tri én dinh kinh té vi mé. Thi ba, cac két qua dinh
lwong tir nghién ciru cung cip co sé khoa hoc vitng chéic cho dy béo, hoach dinh chién
lugc phét trién kinh té bén viing va can bang gitra 6n dinh vi mé voéi ting truong dai han.
Cudi ciing, nghién ciu nay gidp 1am rd co ché truyén dan chinh sach tién té qua gia tai
san trong bdi canh dic thu cua Viét Nam, cung cép thdng tin cu thé va ¢ hé thdng cho

viéc hoach dinh chinh séach tién té va céc nghién ctu tiép theo.
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