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RYNEK DZIEL SZTUKI
W LATACH 2012-2013 JAKO ALTERNATYWA
INNYCH FORM INWESTOWANIA

Streszczenie: Kryzys finansowy zapoczatkowany w 2007 r. oraz poszukiwanie przez
inwestor6w mozliwosci inwestowania na rynkach $wiatowych w aktywa mniej ryzykowne,
przyczynit si¢ m.in. do gwattownego rozwoju rynku sztuki. Rynek sztuki jest aktualnie naj-
wazniejszym systemem tzw. inwestycji alternatywnych po rynkach: walutowym, akcji, obli-
gacji 1 towarow, wyprzedzajac rynek win i whisky inwestycyjnej. W artykule zaprezentowa-
ne zostaly tendencje widoczne na rynku sztuki globalnej i polskiej w latach 2012-2013,
kiedy to doszto m.in. do ustanowienia w trakcie aukcji nowych rekordow cenowych.
W artykule ukazane zostaty rowniez ceny najdrozszych dziet sztuki na §wiecie i w Pol-
sce w analizowanym okresie.

Stowa kluczowe: rynek sztuki, art banking, inwestycje alternatywne, rekordy cenowe na
rynku sztuki.

Wprowadzenie

Inwestycje na rynku sztuki wchodza w sktad bardziej ztozonego pojecia,
jakim sa inwestycje alternatywne. Jedna z nich sa wlasnie inwestycje na rynku
sztuki, ktére reprezentuja najwigkszy segment inwestycji alternatywnych. Na
kolejnych miejscach pod wzgledem zainwestowanych kwot mozna wymieni¢:
rynek win inwestycyjnych, diamentow, autograféw i pamiatek po znanych oso-
bistosciach (memorabilia)'. Dywersyfikacja portfela inwestycyjnego z uwzgled-
nieniem aktywow alternatywnych prowadzi do stworzenia portfela inwestycyj-

' Na potrzeby artykutlu przyjmijmy, ze inwestycje na rynku towardw (commodities, obejmuja-
cych metale, rynek energii, produktéw pochodzenia roslinnego i zwierzgcego) zaliczymy do
inwestycji klasycznych.
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nego o wyzszej oczekiwanej stopie zwrotu i takim samym ryzyku, jak portfel
inwestycyjny niezawierajacy aktywow alternatywnych. Ta wlasno$¢ inwestycji
alternatywnych jest jednym z powodow poszerzenia oferty inwestycyjnej dzia-
tow private bankingu czy tez wealth management wigkszosci bankow inwesty-
cyjnych o produkty zaliczane do inwestycji alternatywnych.

Celem artykutu jest analiza tendencji dominujacych na polskim i migdzyna-
rodowym rynku sztuki w latach 2012-2013, jako segmentu inwestycji alternatyw-
nych, ze szczegdlnym uwzglednieniem wzrostu znaczenia polskiej sztuki w 2013 r.
na $wiatowym rynku sztuki. Analiza koncentruje si¢ gtownie na finansowych
aspektach inwestycji, a problem badawczy zostal w tym przypadku ujety retro-
spektywnie.

W artykule sformulowane zostalty nastepujace hipotezy badawcze:

— w latach 2011-2013 widoczny jest wzrost wolumenu obrotow dzietami sztuki
w czasie przeprowadzanych aukcji, zar6wno na rynku migdzynarodowym, jak
i krajowym,

— w2013 r., w stosunku do 2012 r., mial miejsce wzrost zainteresowania pracami
polskich artystow zaréwno na krajowym, jak i miedzynarodowym rynku sztuki

Artykut napisany zostal gtéwnie o oparciu o badania wlasne, a takze na pod-
stawie stworzonej przez autora bazy danych o cenach dziet sztuki wylicytowanych
na krajowych i wybranych zagranicznych aukcjach odpowiednio od 1991 r.1 1999 1.
Dane zaczerpnigte z literatury dotycza glownie §wiatowego rynku sztuki.

1. Elementy charakterystyczne rynku dziel sztuki

Rynek sztuki charakteryzuje si¢ wieloma cechami, wyraznie oddzielajacy-

mi go od rynku akcji czy obligacji. Do podstawowych wyr6znikéw na tle trady-

cyjnych sktadnikow portfela aktywow naleza [Borowski, 2013, s. 23-31]:

— niska plynnos$¢ — wiele sposrod dziet sztuki charakteryzuje ograniczona plyn-
no$¢. Miejscem obrotu tymi dzietami sa gtéwnie aukcje i licytacje organizowane
przez takie domy aukcyjne jak Christies, Sotheby’s, a w Polsce przez Rempex
czy Polswiss Art. W wielu przypadkach nie dochodzi do zawarcia transakcji —
cena wywolawcza jest zbyt wysoka. Kiedy indziej zawierane sa transakcje po-
miedzy dwoma stronami w drodze uméw cywilno-prawnych. Wycena dziet
sztuki w ogromnej liczbie przypadkéw odbywa si¢ sporadycznie, w trakcie
trwania aukcji lub tez licytacji, a nie codziennie lub wiele razy w ciagu dnia,
jak to ma miejsce na rynkach finansowych,



Rynek dziel sztuki w latach 2012-2013... 9

trudnos$¢ okreslenia wartosci rynkowej inwestycji — czasami, kiedy konieczne
staje si¢ okreslenie ceny, nalezy dokonac jej oszacowania. Jesli w trakcie aukcji
lub licytacji, cena przedmiotu nie osiagngta nawet wartosci wywotawczej,
nadal nie jest znana rynkowa wartos¢ przedmiotu,

dluzszy horyzont inwestycyjny — inwestycje na tym rynku charakteryzuja
si¢ dtugim horyzontem inwestycyjnym — w przypadku wielu klas inwestycji
alternatywnych, czgsto wieloletnim (przyjmuje si¢, Ze na rynku obrazéw mi-
nimalny horyzont inwestycyjny wynosi ok. 5 lat),

nieregularno$¢ przeplywow pieni¢znych generowanych przez dziela sztuki —
z uwagi na fakt, iz jest to mato ptynny rynek, rowniez przychody finansowe
z tytutu sprzedazy tych aktywow nie moga by¢ z géry zaplanowane,

rynek wymagajacy duzej wiedzy — ta cecha jest doskonale widoczna na rynku
kolekcjonerskim (zwlaszcza na rynku pasji); kolekcjonerzy musza opanowac
ogromny zasob wiedzy w waskiej dziedzinie, zanim stana si¢ w niej ekspertami,
ograniczenia w dostepie do informacji — pewna grupa inwestorow zawsze
bedzie znajdowala si¢ w pozycji uprzywilejowanej w stosunku do innych
(asymetria informacji). Fakt ten jest gtowna przyczyna wyst¢powania nie-
efektywnosci rynkow inwestycji alternatywnych (a zwlaszcza kolekcjoner-
skiego). Jednakze w ostatnich latach obserwuje si¢ coraz szerszy dostgp do
informacji, gtdwnie za sprawa Internetu,

wystepowanie inwestoréw niemaksymalizujacych zysku — sa to inwesto-
rzy gotowi zaplaci¢ wysoka ceng, aby tylko wej$¢ w posiadanie upragnione-
go przedmiotu — np. zapaleni kolekcjonerzy, muzea, a takze banki. Ci pierwsi
sa gotowi wywindowa¢ notowania do niebotycznych poziomoéw, aby naby¢
obiekt swoich pozadan, na ktory czekali wiele lat, zanim pojawit si¢ na au-
kcji. Muzea posiadaja duza sitg nabywcza — czgsto inwestorzy prywatni nie
moga konkurowa¢ z nimi w trakcie licytacji. Banki dokonuja zakupu dziet
sztuki gtownie w celach inwestycyjnych — ich kolekcje licza w wielu przy-
padkach ponad kilkadziesiat tysigcy obiektow — por. tabela 1. Oprocz ww.
grup inwestoréw nalezy wspomnie¢ jeszcze o korporacjach nabywajacych
dzieta sztuki celem wystroju wngtrz. W ostatnich latach na rynku inwestycji
alternatywnych dziata coraz wigcej wyspecjalizowanych funduszy inwesty-
cyjnych, ktorzy gromadzac $rodki od wielu inwestorow, staraja si¢ skutecz-
nie rywalizowa¢ w trakcie licytacji z nabywcami indywidualnymi i muzeami,



10

Krzysztof Borowski

Tabela 1. Dziesi¢¢ najbardziej aktywnych bankéw na rynku sztuki w 2012 r.

Rozpoczgcie
Wielkos$¢ Data utwo- | dzialalno$ci
Lp. Nazwa banku Lokalizacja Dzialalno$¢ kolekeji rzenia banku na
dziel banku rynku
sztuki
kolekcjonowanie,
1 | Deutsche Bank Frankfurt doradztwo, ustugi 60 000 1870 1979
finansowe
2 | UniCredit Mediolan | KOlckcionowanie, 60 000 1473 b.d.
program kredytow
3 |UBS[] Zurych doradztwo, kolek- 35000 1998 1970
cjonowanie
4 JP Morgan Chase Nowy Jork kolekgonowame, 30 000 1799 1959
&Co. ustugi finansowe
kolekcjonowanie,
5 | Bank of America Charlotte konserwacj & pro- b.d. 1923 2008
gram kredytow,
ushugi finansowe
doradztwo, kolek-
6 ﬁ?]N [’;i““’ Bank | 1 olandia | cjonowanie, ushugi 10 000 2010 1977
U finansowe
7 | Credit Suisse Zurych kolekcjonowanie, 5000 1856 1975
program kredytow
. kolekcjonowanie,
g | BNL BNP Paribas | p program kredytow, 5000 1967 b.d.
Group .
konserwacja
9 | Citi Art Advisory | Nowy Jork | doradztwo, ustugi o oGoqa | 1812 1979
finansowe
Emigrant Bank doradztwo, ustugi . .
10 Fine Art Finance Nowy Jork finansowe Nie posiada 1850 b.d.
M powstaty w wyniku fuzji CBG i SBV.

2 p

owstaty w wyniku fuzji ABN AMRO i Fortis Banku

Zrodto: Raport Deloitte: Rynek sztuki, sztuka rynku [2013].

wystepowanie méd — w okreslonych interwatach czasowych wigkszym zain-
teresowaniem ciesza si¢ pewne klasy lub podklasy aktywow. Po 2010 r. po-
pyt inwestorow koncentruje si¢ na sztuce nowoczesnej z lat 60. XX w.,
problem z przechowywaniem — w przypadku inwestycji na rynku kolekcjo-
nerskim problemem staje si¢ przechowywanie duzych, prywatnych kolekcji
w domach kolekcjoneréw. Wiaze sig to z wysokimi kosztami ubezpieczenia,
zapewnienia odpowiednich warunkéw przechowywania (np. w przypadku
obrazéw — odpowiednia temperatura, wilgotnos¢ powietrza),

przedmiot podziwu — w przypadku dziet sztuki warto pamigtac, ze inwestycje
sa pieczotowicie przechowywane przez inwestorow, konserwowane i oczywiscie
podziwiane.
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2. Rola dziel sztuki w dywersyfikacji portfela inwestycyjnego

Wspo6lna cecha rynku dziet sztuki jest relatywnie mata zalezno$¢ cen akty-
wow tej grupy od sytuacji na rynkach finansowych. Ceny na rynku dziet sztuki
czesto nie podazaja za trendami obserwowanymi na rynku, a inwestycje na tym
rynku staja si¢ coraz bardziej popularne w przypadku dekoniunktury gietdowe;.
Ceny dziet sztuki prezentuja inne charakterystyki cenowe niz tradycyjne klasy
aktywow i przynosza stopy zwrotu stabo skorelowane ze stopami zwrotu trady-
cyjnych aktywow — akcji i papieréw warto§ciowych o stalej stopie procentowe;.
Wiasciwie dobrane dzieta sztuki moga doprowadzi¢ do wzrostu catkowitej stopy
zwrotu z portfela inwestycyjnego i to bez ponoszenia dodatkowego ryzyka. In-
nymi stowy dodanie dzietl sztuki do portfela inwestycji klasycznych prowadzi do
przesunigcia linii portfela efektywnego na mapie dochod/ryzyko. Warto tez za-
uwazy¢, ze w przypadku dziet sztuki, podobnie jak na rynku akcji, kolekcjonerzy
powinni dazy¢ do dywersyfikacji posiadanego portfela dziet sztuki. Z ekonomicz-
nego punktu widzenia mniej ryzykownym jest posiadanie kilku obrazéw o nizszej
cenie niz jednego bardzo drogiego obrazu — dodatkowym czynnikiem utrudniaja-
cym dokonanie dezinwestycji jest w tym przypadku ptynno$é. Zdecydowanie
fatwiej jest sprzeda¢ kilka mniej cennych dziet sztuki niz jeden o wysokiej cenie.

Cickawym rozwigzaniem jest proponowanie inwestorom korzystajacym
z ustug private bankingu podziatu portfela inwestycyjnego na dwie czesci: gtowna
i poboczne (satelickie). W czes$ci glownej portfela umieszczane sa przede
wszystkim akcje 1 obligacje, a w cze¢$ci satelickiej — aktywa alternatywne (w tym
portfel dziel sztuki). W procesie budowy portfela inwestycyjnego przyjmuje sig,
ze aktywa alternatywne stanowia od 10 do 20% jego wartoS$ci.

Szczegotowa analiza wptywu dywersyfikacji portfela inwestycyjnego o aktywa
zaliczane do inwestycji alternatywnych, zaprezentowana zostata m.in. przez Borow-
skiego [2013, s. 33-44], Cumminga i in. [2013, s. 19-36] oraz McAndrew i Cam-
pbella [2010, s. 87-116].

3. Inwestycje na rynku dziel sztuki (art investing)

Glownymi przyczynami wzrostu zainteresowania dzietami sztuki na prze-

strzeni ostatnich kilku lat byty nast¢pujace czynniki [Davis, 2009]:

— kryzys finansowy na rynku sub prime, ktory rozpoczat si¢ w 2007 r. Warto
podkresli¢, ze w czasie zataman cen na rynku akcji, ro$nie zainteresowanie
inwestycjami alternatywnymi. T¢ zalezno$¢ zaobserwowano juz w czasie
wczesniejszych kryzyséw na rynkach papieréw warto§ciowych,
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dziatalno$¢ promocyjna i edukacyjna podmiotow operujacych na rynku dziet
sztuki — wzrost zamoznosci i $wiadomosci spoteczenstwa doprowadzit do
wzmozonego zainteresowania rynkiem dziet sztuki. Generalnie obowiazuje
zasada, ze wraz z wiekiem, wzrostem poziomu zamoznos$ci oraz poziomu
wyksztalcenia inwestora, rosnie jego zainteresowane rynkiem inwestycji al-
ternatywnych, w tym dziet sztuki,

coraz powszechniejszy dostgp do narzedzi inwestycyjnych, w tym takze do
rynku dziet sztuki. Na swiecie oraz w Polsce powstaje coraz wigcej liczacych
si¢ galerii, rozwija si¢ prasa specjalistyczna. Galerie i domy aukcyjne prze-
prowadzaja aukcje rowniez w Internecie, wczesniej rozsylajac zainteresowa-
nym katalogi w formie elektronicznej,

zwolnienie z podatku dochodowego przy sprzedazy dzieta — w przypadku sprze-
dazy dziala ono po uptywie 6 miesigcy od daty zakupu, w Polsce klienci sa
zwolnieni od zaptaty podatku dochodowego. Na $wiecie stosuje si¢ rézne roz-
wiazania prawne opodatkowania zyskow z inwestycji na rynku dziet sztuki,
rozwdj rynku funduszy inwestycyjnych operujacych na rynku dziet sztuki. Licz-
ba funduszy tego typu nie jest dokladnie znana — ilo§¢ nowych funduszy inwe-
stycyjnych operujacych na rynku dziet sztuki (na $wiecie i w Chinach) zostala
pokazana na rysunku 1. W Polsce dziata juz pierwszy fundusz zamknigty obraca-
jacy dzietami sztuki — Abbey House. Jego akcje notowane sa na NewConnect.
Fundusz specjalizuje si¢ w dzietach polskich artystow i malarzy,

20 - o
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B Liczba nowych funduszy dziet sztuki w Chinach

Liczba nowych funduszy dziet sztuki na $wiecie (bez Chin)

Rys. 1. Swiatowy rynek funduszy dziet sztuki — liczba nowych funduszy inwestycyjnych
Zrédto: Raport Deloitte [2013].
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— wzrost obrotow na rynku dziet sztuki — widoczna jest tendencja do wzrostu
wolumenu i warto$ci sprzedanych dziet od 2008 r. Jednakze spojrzenie na liczbg
sprzedanych dziet w kontekscie transakcji gieldowych nie jest juz tak optymi-
styczne. W 2012 r. w trakcie aukcji na §wiecie sprzedanych zostato ok. 1,8 min
dziet sztuki, podczas gdy w czasie jednej sesji na gieldzie w Londynie zawiera-
nych jest ok. 1,5 mln transakcji [Gerlis, 2014, s. 9],

— wprowadzenie ushug art bankingu do private bankingu i wealth management.
Coraz wigcej bankéw oferuje dla zamoznych klientow ustugi inwestowania
na rynku dziet sztuki. W tym celu bank korzysta z pomocy rzeczoznawcow,
ktorzy albo razem z klientem, albo w jego imieniu dokonuja zakupu okreslo-
nych przedmiotow w trakcie licytacji. W porozumieniu z klientem bank two-
rzy portfel inwestycyjny dziet sztuki. Portfel ten ma realizowac¢ okreslony cel
inwestycyjny.

4. Tendencje i trendy na Swiatowym
i polskim rynku sztuki w 2012 r.

Warto$¢ obrotdw na globalnym rynku sztuki w 2012 r. wyniosta ok. 43 mld
euro, co stanowito o 3,1 mld mniej niz w 2011 r. (gdy wynosita 46,1 mld euro),
a porownywalnie do wartosci obrotow w 2010 r. (43 mld euro). W przypadku rynku
$wiatowego wolumen obrotow na rynku sztuki szacowany jest na ok. 0,02% global-
nego wolumenu obrotu na rynku akcji.

W 2012 r. liczba wylicytowanych obiektdw na polskim rynku sztuki wynio-
sta 6630, co stanowito wzrost 0 23,14% w stosunku do roku 2011, kiedy zostaty
wylicytowane 5384 obiekty — por. rys. 3. Duzy skok liczby wylicytowanych
obiektow miat miejsce w 2011 r. — rok wczesniej, tj. w 2010 r., na aukcjach
sprzedanych zostato 3886 prac, a liczba tych zmieniajacych wtascicieli w trakcie
licytacji w latach 2007-2009 byta rowna odpowiednio: 3212, 3540 i 3427.
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Rys. 2. Wartos¢ §wiatowego rynku sztuki w latach 2007-2012 w mld euro
Zrodto: Raport Deloitte [2013].
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Rys. 3. Liczba wylicytowanych obiektéw na polskim rynku dziet sztuki w latach 2007-2012
Zrédto: Raport Deloitte [2013].

W 2012 r. warto$¢ obrotéw na polskim rynku sztuki ksztattowata si¢ na pozio-
mie 300-350 mln zt. Na polskim rynku aukcyjnym stawka obrotow dzietami sztuki
w 2012 r. byla réwna 60,8 min zt, co oznacza wzrost o 25,60% w stosunku do roku
wezesniejszego, kiedy to obroty uksztattowaty si¢ na poziomie 48,4 min zt*. War-

2 'W 2012 r. lacznie odbyly 122 aukcje, podczas gdy w 2011 r. takich aukcji byto 125.
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to$¢ prac polskich artystow na §wiatowych rynkach aukcyjnych byla najwyzsza
w 2009 r., kiedy to wyniosta 31 min USD. W roku 2012 uksztaltowata si¢ ona
na poziomie 12,3 mln USD, tj. o blisko 50% mniejszym niz w 2011 r., kiedy to
osiagneta poziom 23 min USD — por. rys. 4.
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Rys. 4. Wartos$¢ prac polskich artystow na swiatowych rynkach aukcyjnych w min USD

Zrodho: Skate’s [2013].

Najwyzsza cen¢ w trakcie aukcji zorganizowanych w 2012 r. osiagngta pra-

ca Edwarda Muncha The Scream wylicytowana w maju tego roku w nowojorskim
Sotheby’s za 119,9 min USD, wyprzedzajac tym samym dwa obrazy olejne Marka
Rothko Orange, Red, Yellow i1 No. 1 (Royal Red and Blue). Ten pierwszy zostat
sprzedany w maju w Nowym Jorku przez dom aukcyjny Christie’s za 86,9 min
USD, a drugi rowniez w Nowym Jorku, lecz przez Sotheby’s w listopadzie za
72,1 mln USD — por. tabela 2.

Tabela 2. Ceny najdrozszych prac na $wiecie na aukcjach w 2012 r.

Cena
Lp. Autor Tytul (w wersji anlgojezycznej) Aukcja Miesiac w min
USD
1 2 3 4 5 6
1. Edward Munch The Scream, pastel, 1895 Sotheby’s, Maj 119.9
Nowy Jork
2. Mark Rothko Orange, Red, Yellow, olej, 1961 Christie’s, Maj 86.9
Nowy Jork
3. No. I (Royal Red and Blue), olej, Sotheby’s, .
Mark Rothko 1954 Nowy Jork Listopad 72,1
Rafael Head of a Young Apostle, rysunek, Sotheby’s, -
4| (Raffacllo Santi) | 1519-1520 Londyn Grudzien | 47,9
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cd. tabeli 2
1 2 3 4 5 6
s | LiKeran Mountains in Red, akwarela, 1964 Ply Intet_*natlo— Crerwiee 46
nal, Pekin
6. | Roy Sleeping Girl, olej, 1964 Sotheby’s, .
Lichtenstein Nowy Jork Maj 44.9
7. . Figure Writing Reflected in Mirror, Sotheby’s, .
Francis Bacon olej, 1976 Nowy Jork Maj 449
8. Claude Monet Nymphéas, olej, 1905 Christie’s, Listopad 438
Nowy Jork
9. Andy Warhol Statue of Liberty, sitodruk Christie’s, Listopad 4377
Nowy Jork
10. Pablo Picasso Nature morte aux tulipes, olej, 1932 Sotheby’s, Listopad 415
Nowy Jork

Zrédto: opracowanie wiasne.

Na polskim rynku sztuki najdrozej sprzedanym w 2012 r. byt Portret rodzi-

ny Sternbachow autorstwa Stanistawa Wyspianskiego, ktory w marcu w Domu
Aukcyjnym Agra-Art uzyskat ceng 1 850 tys. zt’. Na tej samej aukcji za kwote
760 tys. zt sprzedany zostal obraz olejny Eugeniusza Zaka pt. Autoportret'. Z ko-
lei w grudniu, réwniez w Domu Aukcyjnym Agra-Art, olej zatytutowany Uciecz-
ka, autorstwa Jozefa Brandta, sprzedany zostat za 510 tys. zt — por. tabela 3.

Tabela 3. Rekordy cenowe na polskim rynku sztuki w 2012 r.

Tytul, podstawowe dane Cena Organiza- .
Lp. Autor [ oybra’zli)e, data powstania w tys. zl torgaukcji Data aukeji
1. | Stanistaw Portret rodziny Sternbachéw,
Wyspiatiski bastel, 1904, Y 1850 | Agra-Art | 18.03.2012
2. | Eugeniusz Zak Autoportret, olej, ptoétno, 1916. 760 Agra-Art 18.03.2012
3. | Jozef Brandt Ucieczka, olej, ptotno, 1890 510 Agra-Art 09.12.2012
4. | Eugeniusz Zak Marzyciel, ojej, ptétno, 1925 400 Polswiss Art | 28.02.2012
5. | Jan Stanistawski Ogrod zaczarowany, olej,
pf,) o, 18951900 Y 0l¢) 400 Agra-Art | 02.06.2012
6. | Jozef Brandt Niebezpieczna przeprawa, ok. 1900 320 Polswiss Art | 11.10.2012
7. | Wilhelm W ciszy wieczornej Zadumana,
Kotarbinski olej, pfz')tno, 19OOJ 280 Agra-Art 18.03.2012
8. | Mela Muter Kobieta z psem, olej, ptdtno, 1912 275 Polswiss Art | 26.06.2012
9. | Henryk Siemiradzki | U Zrddia, olej, ptétno 275 Agra-Art 02.06.2012
10. | Edward Okun Musica Sacra, olej, ptétno, 1915 270 Agra-Art 02.06.2012
11. | Wojciech Fangor SUI, olej, ptétno, 1971 265 Polswiss Art | 11.10.2012
12. | Henryk Hayden Rybak, olej, ptétno, 1911 260 Warszawa 15.03.2012
13. | Leon Wyczotkowski | Alina, olej, ptétno, ok. 1879-1881 250 Rempex 21.03.2012
14. | Jacek Malczewski | W pracowni malarza, olej, tektura, 1919 250 Agra-Art 18.03.2012

Zrodlo: opracowanie wiasne.

3

W rzeczywistosci sa to trzy prace, ktore na aukcji w Agra-Art zostaly wystawione jako jedna oferta.

Wezesniej w 2000 r. Rozbitek Henryka Siemiradzkiego osiagnat wyzsza ceng — 2,13 min zt.
4 Na podstawie strony internetowej: http://manager.nf.pl/na-rynku-sztuki-padaly-rekordy-i-rosly-
obroty,,44529,9 (17.09.2014)
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W 2012 r. widoczny byt wzrost zainteresowania pracami Jana Stanistawskiego,
ktérego obraz Zaczarowany ogrod zostal wylicytowany za 400 tys. zi. Z danych
przeprowadzonych przez Des¢ Unicum wynika, Ze w ciagu ostatnich dwoch lat
$rednia cena prac Jerzego Nowosielskiego wzrosta na aukcjach o 148% —z 11,7 tys.
zt w 2010 r. do 28,9 tys. zt w 2012°. Najdrozej sprzedanym obrazem tego artysty
byta Dziewczyna na tle miasta — obraz ten osiagnat ceng 264,5 tys. zi. Nalezy
zauwazy¢, ze w 2010 r. olej z 1976 1., zatytutowany Porwanie Europy sprzedano
za 295 tys. zk. Warto$¢ wszystkich sprzedanych prac tego autora w 2010 r. wy-
nosita 1 085,7 tys. zt, rok pozniej — 1 034,2 tys. zt, a w 2012 1. — 1 542,2 tys. zk.

W 2012 r. nowoscia na rynku dziet sztuki byly aukcje wyprzedazowe — na
pierwszej takiej aukcji w Polsce oferowane byly dzieta sztuki i wyposazenie
prywatnej rezydencji biznesmena Andrzeja Czarneckiego. Uzyskana ze sprzeda-
zy obiektow kwota wyniosta 700 tys. zt.

5. Tendencje i trendy na Swiatowym i polskim rynku sztuki w 2013 r.

Na polskim rynku sztuki pierwsze trzy kwartaty 2013 r. uptynely w bardzo
podobnej atmosferze do tej, jaka panowata w 2012 r., chociaz rynek sztuki zasko-
czyla informacja, ze w dniu 19.02.2013 obraz pt. 1965/1-00, DETAIL 143,362-
-185,085 Romana Opalki zostal wylicytowany za 612 tys. funtow w londynskim
oddziale Sotheby’s, ustanawiajac tym samym nowy rekord dla polskiej sztuki
wspotczesnej. W marcu 2013 r. doszto do sprzedazy obrazu Jerzego Nowosiel-
skiego Dziewczyny na statku za 360 tys. zt (cena wywotawcza 280 tys. zi) —
srednioroczna stopa zwrotu w ciggu 17 lat od ostatniej sprzedazy tego obrazu
w 1996 1. za 45 tys. zt, wyniosta 13%°. Wcze$niej najdrozej sprzedanym obra-
zem Nowosielskiego byto Porwanie Europy z 1976 r., za ktory w 2010 r. zapta-
cono 295 tys. 7k, tj. 0 20 tys. wigcej niz wynosita cena katalogowa. W tym samym
miesiacu obraz Nowosielskiego Pierwszy snieg z 1964 r., z charakterystycznym
motywem wngtrza i widokami przez okna, uzyskat ceng 230 tys. zt (wywotawcza
160 tys. zt), a Akt z lustrem z 1987 r. — 207 tys. zt (wywolawcza 90 tys. zt).
Wszystkie trzy prace znajduja si¢ wsrod 10 najdrozej sprzedanych w 2013 r.
W trakcie aukcji, na ktorej wylicytowano Dziewczyny na statku, kolekcjonerzy
nabyli tez 21 z 22 oferowanych obrazow tego artysty za taczna kwote¢ 1,5 min zt.
W marcu 2013 r. miata miejsce sprzedaz obrazu Jana Matejki, stworzonego

5 Na podstawie strony internetowej: www.desa.pl/pl/kalendarium.html (14.10.2014).
& W 1996 r. transakcja ta zostata odnotowana w Ksiedze rekordéw Guinnessa jako najwyzsza
cena zaplacona za dzielo Zyjacego malarza polskiego.
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w 1881 1., pt. Nocne przygody Jana Olbrachta z Kallimachem, ktory osiagnat ceng
rowna 1 min zt.

Najwigkszym wydarzeniem roku 2013 byta sprzedaz w trakcie listopadowe;j
aukcji w londynskim Sotheby’s Rozbitka autorstwa Henryka Siemiradzkiego,
kiedy to cena ptotna uzyskata putap 1 mln 082 tys. funtow. Dodajmy, ze wcze-
$niej, w 2000 r., ten sam obraz pobit polski rekord aukcyjny, uzyskujac w Domu
Aukcyjnym Polswiss Art ceng 2 min 13 tys. zI. Po kolejnej zmianie dysponenta
(w 2002 r.) ptotno zostato wypozyczone na dwa lata do ekspozycji stalej w Mu-
zeum Narodowym w Warszawie. Z kolei w 2004 r. obraz zostat sprzedany instytucji
finansowej, aby nastepnie trafi¢ w prywatne rece’. Dzielo to, powstale w 1878 .,
charakteryzuje si¢ szczegdlnie dobra proweniencja — dodajmy, ze w tym samym
roku bylo ono prezentowane na Wystawie Uniwersalnej w Paryzu.

Kolejne rekordy cenowe na polskim rynku sztuki miaty miejsce w grudniu
2013 r. Wtedy wtasnie obraz Jacka Malczewskiego Polski Hektor, namalowany
w 1913 r., uzyskat ceng 2,6 mln zt, przy cenie wywotawczej 1,5 mln zt. W ten
sposob, po 13 latach supremacji Rozbitka H. Siemiradzkiego, doszto do ustano-
wienia krajowego rekordu cenowego — por. tabela 4. Wiele uzytych w obrazie
Malczewskiego symboli stanowi zapowiedz rychtego odzyskania przez Polskg nie-
podlegtosci w 1918 r. Obraz, uznawany za jedno z najwazniejszych dziet Malczew-
skiego, wczesniej znajdowat si¢ w depozytach Muzeum Narodowego w Warszawie
i Poznaniu [Zelazna, 2014b, s. 14-15]. W trakcie tej samej grudniowej aukcji
sprzedano obrazy: Swit Jozefa Chelmonskiego z 1903 r. — osiagajac cene 810 tys. zt,
oraz jedno ze stynnych kot z 1970 r. Wojciecha Fangora, pt. M 53, wylicytowa-
no za 400 tys. zt (przy cenie wywotawczej 350 tys. zt).

Na kolejnej, grudniowej aukcji organizowanej tym razem przez Des¢ Uni-
cum, obraz Chinka Bolestawa Cybisa zmienit wlasciciela za ceng 380 tys. zi,
stajac si¢ tym samym najdrozszym sprzedanym obrazem tego artysty.

Rok 2013 okazat si¢ wyjatkowo udany dla posiadaczy obrazoéw autorstwa
Jacka Malczewskiego i Wojciecha Fangora. W pazdzierniku dzieto tego pierw-
szego Autoportret z kwiatem ostu uzyskat w Agra-Art ceng 920 tys. zt. W marcu
2013 r. obraz tego drugiego artysty zatytutowany M 71 z 1970 r. osiagnat ceng
300 tys. zl, poprzedzajac nastgpne sukcesy z konca ubieglego roku, a w grudniu
praca M & uzyskatla ceng 440 tys. zt (cena z oplata aukcyjna wyniosta 506 tys. zt,
a cena wywolawcza byla roéwna 180 tys. zt). Tym samym ustanowiony zostat
$wiatowy rekord cenowy tego autora, a takze rekord najdrozej sprzedanego dzie-

7 Na podstawie strony internetowej: http://wyborcza.pl/1,75248,15035897, Rozbitek _Siemiradzkiego
sprzedany  To wielka strata.html#ixzz2rb1tlJq7 (25.07.2014)
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ta artysty na aukcji w Polsce. Mozna oczekiwac, ze transakcja ta trafi do Ksiegi
rekordow Guinnessa, podobnie jak miato to miejsce z Dziewczynami na statku
Nowosielskiego w 1996 1. Obraz M 8, namalowany w 1969 r., stanowi jeden z naj-
bardziej reprezentatywnych przyktadow tworczosci artysty, ukazujac wibrujace
z6lte koto namalowane w klimacie tzw. op-artu®. Dodajmy, ze prace Wojciecha
Fangora nalezg aktualnie do jednych z najlepiej sprzedajacych si¢ zar6wno na rynku
krajowym, jak i zagranicznym. Prawdziwe zainteresowanie kolekcjonerow praca-
mi tego artysty rozpoczgto ok. 2000 r., co bylo wywolane globalnym wzrostem
popularnosci sztuki wspotczesnej. 17 marca 2013 r. w ramach zorganizowanej
przez Sotheby’s aukcji, dzieta Wojciecha Fangora zostaty sprzedane za taczna
sumg 160 tys. USD. Cena osiagnigta w trakcie licytacji nie pobita jednak rekor-
du zyciowego artysty, jaki zostat ustanowiony w 2008 r.

Do rankingu najdrozej sprzedanych dziet polskich artystow w kraju weszta
tez Posta¢ autorstwa Magdaleny Abakanowicz oraz Obszar 183 Ryszarda Wi-
niarskiego z 1974 r. Ten ostatni zostat kupiony za 180 tys. zt’, tym samym prze-
$cigajac prace Leona Tarasewicza, Stefana Gierowskiego, Jana Tarasina i Hen-
ryka Stazewskiego — por. tabela 5.

Koniec roku 2013 charakteryzowat si¢ tez kilkoma $wietnymi wynikami
w trakcie Aukcji Sztuki Wspotczesnej w Desa Unicum, kiedy to taczna sprzedaz
na poziomie 3,7 mln zt ustanowita kolejny rekord obrotow na tego typu aukcjach
w Polsce'’.

Tabela 4. Najwyzsze ceny aukcyjne dziet sztuki na aukcjach w Polsce w 2013 r.

Tytul dziela Cena Cena Miejsce i data
Lp- Artysta (data powstania) wywolaweza w tys. z1 sprzedaz
P w tys. zi ys. P y
1 2 3 4 5 6
1. | Jacek . Polswiss Art
Malczewski Polski Hektor (1913) 1500 2 666 (04.12.2013)
2. | Jan Nowe przygody Jana Olbrachta 500 1000 Agra Art
Matejko z Kallimachem (1881) (17.03.2013)
3. | Jacek Autoportret z kwiatem ostu 450 920 Agra Art
Malczewski | (1911) (17.03.2013)
4. | Jozef 6 g , Polswiss Art
Chelmonski Swit — Krolestwo Ptakow (1911) 850 810 (04.12.2013)

Obraz nalezal do Kennetha Battelle’a, fryzjera takich gwiazd jak Audrey Hepburn czy Marilyn
Monroe, i zostal przez niego nabyty od Galerii Chalette, z ktora W. Fangor wspotpracowat po
osiedleniu sie w USA w 1966 r.

% W 2005 r. w trakcie aukcji obraz ten nie osiagnat ceny wywolawczej na poziomie 55 tys. zt.

1% Na podstawie strony internetowej: http:/gielda-inwestora.pl/inwestycje-w-sztuke/ (10.10.2014).
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cd. tabeli 4
1 2 4 5 6
5. | Wojciech Bez ziemi. Pomorzanie wyparci 300 700% Rempex
Gerson przez Niemcow. (1988) (28.08.2013)
6. | Eugeniusz Chiopiec w spiczastym kapeluszu 500 650 Polswiss Art
Zak (1925) (08.10.2013)
7. | Wojciech Desa Unicum
Fangor M8 (1969) 180 40 (12.12.2013)
8. | Wojciech Polswiss Art
Fangor M 53 (1970) 350 400 (04.12.2013)
9. | Jerzy . Desa Unicum
Nowosiclski Dziewczyny na statku (1981) 280 360 (07.03.2013)
10. | Roman Polswiss Art
Kramsztyk Akt z wachlarzem (ok. 1930) 360 360 (18.06.2013)
*Sprzedaz warunkowa
Zrédto: opracowanie whasne.
Tabela 5. TOP 10 polskich artystow wspotczesnych w 2013 r.
Tytul sprzedanego dziela Cena
Lp. Artysta (data powstania) Data w tys. zt
1. Wojciech Fangor M53 (1970) 04.12.2013 400
2. | Jerzy Nowosielski Dziewczyny na statku (1981) 07.03.2013 360
3. | Tadeusz Kantor Szary parasol (1972) 04.12.2013 290
4. | Magdalena Abakanowicz Postac (2008) 07.11.2013 250
5. | Ryszard Winiarski Obszar 183 (1974) 23.05.2013 180
6. | Leon Tarasewicz Dyptyk bez tytutu (1985) 08.10.2013 165
7. | Stefan Gierowski DCXXXVIII (1991) 12.03.2013 160
8. | Tadeusz Brzozowski Impreatryca (1972) 13.10.2013 152
9. . . Geometryczna analiza obrazéw 26.09.2013 115
Henryk Stazewski George’a de la Toura (1970-1975)
10. | Jan Tarasin Przedmioty 111 (1965) 25.05.2013 110

Zrédto: http://artinfo.pl (25.01.2014).

W 2013 r. odbyto si¢ znacznie wigcej aukcji niz w roku wczesniejszym,

przez co zwigkszyt si¢ takze procent sprzedazy w stosunku do analogicznych,
ubiegtorocznych okresow. Niestety wolumen obrotow w ujeciu kwotowym byt
nizszy niz w rekordowym 2012 r., ktéry byl najlepszym (po 2008 r.) dotychczas
rokiem aukcyjnym. W 2008 r. obroty na polskim rynku sztuki wyniosty 59 mln zt,
aby w 2009 1 2010 r. uksztattowac¢ si¢ na poziomie odpowiednio: 45 i 36 mln zl.
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W 2011 r. widoczna byta juz tendencja wzrostowa: w 2011 i 2012 r. wolumen
obrotow byt rowny odpowiednio 48 i 60,5 min zt, natomiast w 2013 r. wynidst
55 min zt [Otto i Tomaszkiewicz, 2014, s. A15]. Wynika z tego, ze pomimo usta-
nowienia rekordow cenowych na polskim rynku sztuki, rok 2013 pod wzgledem
wolumenu obrotow nie byt tak atrakcyjny jak rok 2012.

W 2013 r. nie doszto jednak do ustanowienia rekordow w obszarze wspot-
czesnych malarzy polskich. Nadal najdrozej sprzedanym obrazem w trakcie
aukcji pozostaje dzieto Andrzeja Wroblewskiego Uwaga, nadchodzi!, za ktore
w 2004 r. zaplacono 490 tys. zt. Rok wcze$niej obraz tego samego artysty Matka
z zabitym dzieckiem wylicytowany zostat do 470 tys. zt. Taka sama ceng uzyskat
w 2009 r. obraz Stefana Gierowskiego Obraz XCIII z 1960 r. Pomimo wysokiej
ceny, jaka osiagnat w trakcie grudniowej aukcji obraz Tadeusza Kantora Szary
parasol, rtdwnej 290 tys. zt, nadal najdrozszym obrazem tego artysty pozostaje
akryl Zostatem porwany przez dziewczyne, sprzedany za 335 tys. zt.

Zdaniem ekspertow, Polska jest aktualnie jednym z dynamiczniejszych
rynkéw sztuki w Europie Srodkowej. Warto tez zauwazy¢, ze polski rynek sztu-
ki z roku na rok radzi sobie coraz lepiej, pozostaje on jednak niedoszacowany
i scentralizowany (90% sprzedazy galeryjno-aukcyjnej odbywa si¢ w Warsza-
wie) 1 stanowi zaledwie 0,2% rynku §wiatowego.

Analizy rynku polskiej sztuki nie mozna dokonywaé¢ w oderwaniu od $wia-
towego, dla ktorego rok 2013 okazal si¢ rownie udany. 5 lutego 2013 r. w lon-
dynskim Sotheby’s miata miejsce sprzedaz obrazu Pabla Picassa Kobieta siedzq-
ca przy oknie za 45 mln USD. Zaledwie dzien po6zniej doszito do transakcji
w londynskim Christie’s, kiedy to uzyskano 42 mln USD za obraz zatytulowany
Jeanne Hébuterne autorstwa Amadea Modiglianiego. Podobnie jak to miato
miejsce na rynku polskim, do ustanowienia swiatowych rekordow na rynku dziet
sztuki doszto w listopadzie. Na aukcji w Christie’s w Nowym Jorku tryptyk
Francisa Bacona Trzy studia do portretu Luciana Freuda ustanowil rekord
wszech czasow, uzyskujac ceng 142,4 mln USD w trakcie ponad 6-minutowej
licytacji''. Dodajmy, ze warto$é wszystkich sprzedanych dziet w trakcie tej licy-
tacji wyniosta 691,6 mln USD. Takze w Nowym Jorku, tym razem w Sotheby’s,
Srebrny wypadek samochodowy autorstwa Andy’ego Warhola zostat sprzedany
za 105,5 mln USD. Wysokie ceny uzyskane za Trzy studia do portretu Luciana
Freuda 1 Srebrny wypadek samochodowy doprowadzily do zmiany rankingu
najdrozszych obrazéw $wiata — por. tabela 6'2. Oprocz rynku aukcyjnego istnieje

" Tak dhuga licytacja $wiadczy o zazartej walce, jaka stoczyli kolekcjonerzy w trakcie aukcji.
"2 Na podstawie strony internetowej: www.jpmorgan.com/pages/jpmorgan/is/thought/magazine/
3Q2013/art (14.09.2014)
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tez rynek prywatny, na ktorym w ostatnich latach zaptacono 250 mln USD za Gra-
czy w karty Paula Cezanne’a oraz 155 mln USD za Le Réve Pabla Picassa. Jak wi-
da¢, dla najwybitniejszych dziet sztuki gérna granica cen nie istnieje'”.

Tabela 6. Ceny najdrozszych dziel na swiecie sprzedanych w trakcie aukcji
na koniec 2013 r.

Cena
Tytul dziela Miejsce
Lp- Artysta (Tytul oryginalu i data powstania) v[ngy]; sprzedazy i data
1 Francis Bacon Trzy studia do portretu Luciana Freuda 142 000 Christies’s Nowy
' (Three Studies of Lucian Freud - 1969) Jork (12.11.2013)
Edward Munch Krzyk (The Scream - 1895) Sotheby’s
2. 107 000 | Nowy Jork
(02.05.2012)
Andy Warhol Srebrny wypadek samochodowy Sotheby’s
3. (Silver Car Crash™ - 1963) 105 445 | Nowy Jork
(13.11.2013)
4 Pablo Picasso Nagie, zielone liscie i popiersie 95 000 Christies’s Nowy
' (Nude, Green Leaves and Bust - 1932) Jork (04.05.2010)
Pablo Picasso Chiopiec z fajkq Sotheby’s
5. (Gargon a la pipe - 1905) 93000 | Nowy Jork
(05.05.2004)
Alberto Giacometti | Idqcy czlowiek (L " homme qui marche - Sotheby’s
6. 1960) 92522 | Londyn
(03.02.2010)
Pablo Picasso Dora Maar z kotem Sotheby’s
7. (Dora Maar au chat - 1944) 85000 | Nowy Jork
(03.05.2006)
3 Gustaw Klimt Portret Adele Bloch-Bauer 11 78 500 Christies’s Nowy
' (Portrait of Adele Bloch-Bauer II - 1912) Jork (08.11.2006)
9 Mark Rothko Pomararczowy, czerwony, zolty 77 500 Christies’s Nowy
' (Orange, Red, Yellow - 1961) Jork (08.05.2012)
Francis Bacon Tryptyk (Triptych - 1976) Sotheby’s
10. 77000 | Nowy Jork
(14.05.2008)

Zrédto: opracowanie wiasne.

13 Na podstawie strony internetowej: www.telegraph.co.uk/finance/personalfinance/investing/9565546/
Investing-in-art-how-to-make-money-by-discovering-the-next-Monet.html (16.09.2014)
14 Znany tez pt. Double Disaster.
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Podsumowanie

W Polsce mtoda sztuka wyraznie zdominowala krajowy rynek sztuki, o ile
w 2005 r. prace mtodych tworcow stanowily ok. 0,5% sprzedazy, o tyle w 2012 r.
obrot najtanszymi pracami obejmowat niemal 50% wszystkich odnotowanych
transakcji. Z kolei srednia cena ptacona za dzielo w tym segmencie rynku sztuki
wyniosta w 2012 r. ok. 1500 zt, chociaz wiele prac jest mozliwych do kupienia
juz od 500 zt [Raport — Rynek sztuki, 2013].

Nalezy podkresli¢ fakt, iz rynek sztuki w Polsce rdzni si¢ od §wiatowego,
bowiem na §wiatowym inwestorzy uwazaja go za bezpieczniejszy od innych
segmentow inwestycji. Poza tym w Polsce, w odréznieniu od $§wiatowego, rynek
dziet sztuki pozostaje wciaz niedowartosciowany.

Mimo ze wielkos$¢ calego rynku (obrot aukcyjny i galeryjny) szacuje si¢ na
ok. 300 miln zl, to jednak wg raportu KPMG ,,Rynek dobr luksusowych w Pol-
sce” oraz struktury inwestycji na rynku inwestycji alternatywnych, zaczerpnigte;j
z raportu Capgemini i Merrill Lynch ,,World Wealth Report” okazuje si¢, ze po-
tencjal polskiego rynku sztuki mozna oszacowac na ok. 2 mld zt. Perspektywy te
wydaja si¢ wysoce obiecujace dla krajowego rynku sztuki i rodzimych kolekcjo-
nerow, a fakt ten stwarza nowe mozliwo$ci inwestycyjne zaréwno dla inwesto-
row indywidualnych, jak i korzystajacych z ustug segmentu private banking.
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THE ART MARKET IN THE PERIOD OF 2012-2013
AS AN ALTERNATIVE TO OTHER FORMS OF INVESTMENTS

Summary: The financial crisis started in 2007 and investors seeking investment oppor-
tunities in less risky assets on the global markets, have contributed to the rapid deve-
lopment of the art market. The art market is currently the most important market of so
called alternative investments, after the following markets: currency, stocks, bonds and
commodities, leaving behind investible wines and whiskey market. The article presents
visible trends of the global and Polish art market in the period of: 2012-2013, when new
price records in the auction were established. The article also reveals the most expensive
works of art both in the world and in Poland in the analyzed period.

Keywords: art market, art banking, alternative investments, price records on the art market.





