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Non-fungible token (NFT) adalah hak yang diperdagangkan dengan blockchain atas aset digital apapun;
termasuk gambar, video, musik, dan karya virtual. Minat dan hype terhadap pasar NFT terus berkembang
secara signifikan sgjak awal 2021. Penelitian ini menginvestigasi keterkaitan antara pengembalian NFT
dengan aset keuangan lainnya (saham, obligasi, emas, minyak mentah, dan cryptocurrency) dari periode
bulan Januari 2019 hingga Desember 2022. Peneliti menggunakan metode pengolahan data timevarying
parameter vector autoregression model (TVP-VAR) untuk mempelgjari hubungan antara NFT dengan aset
keuangan lainnya sekaligus untuk membangun jaringan konektivitas di antaranya. Hasil empiris atas
penelitian ini mengungkapkan bahwa bahwa terdapat peningkatan keterhubungan antara total pengembalian
selama pandemi COVID-19 dan perang Rusia-Ukraina. Dan secara garis besar, NFT tidak tergantung pada
guncangan dari aset lainnya. Analisis dinamis sepanjang waktu mengungkapkan bahwa selama periode
normal, NFT bertindak sebagal transmitter risiko sistemik sampai tingkat tertentu, tetapi selama masakrisis
dan setelah vaksin COVID-19 peran tersebut bergeser menjadi penyerap spillover risiko. Hal tersebut
menunjukkan bahwa NFT mungkin memiliki manfaat diversifikasi selama masa-masa sulit, seperti yang
terlihat selamakrisis COVID-19, dan terutama di sekitar market crash pada bulan Maret 2020.

...... Non-fungible tokens (NFTs) are blockchain-traded rights to any digital asset; including images, videos,
music and virtual works. Interest and hype in the NFT market has continued to grow significantly since the
beginning of 2021. This research investigates the relationship between NFT returns and other financial
assets (stocks, bonds, gold, crude oil, and cryptocurrencies) from the period January 2019 to December
2022. Researchers use the method time-varying parameter vector autoregression model (TVP-VAR) data
processing to study the relationship between NFTs and other financial assets aswell asto build a
connectivity network between them. The empirical results of this research reveal that thereis an increasing
link between total returns during the COVID-19 pandemic and the Russian-Ukrainian war. And broadly
speaking, NFTs are independent of shocks from other assets. Dynamic analysis over time reveals that during
normal periods, NFTs act as transmitters of systemic risk to some degree, but during times of crisis and after
the COVID-19 vaccine the role shifts to absorbing risk spillovers. This suggests that NFTs may have
diversification benefits during difficult times, as seen during the COVID-19 crisis, and especially around the
market crash in March 2020.
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