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INWESTYCJE NA RYNKU SZTUKI JAKO NARZEDZIE
DYWERSYFIKACJI PORTFELA INWESTYCYJNEGO
W DOBIE KRYZYSOW NA RYNKACH FINANSOWYCH

Streszczenie: W artykule dokonano analizy rynku sztuki i wskazano jego role w kompozy-
cji portfela inwestycyjnego. Podkreslona zostata wyjatkowa dynamika rozwoju sztuki jako
kategorii ekonomicznej, bedacej w ujemnej korelacji ze spadkami na gietdach papierow war-
tosciowych. Tym samym ustalono, iz produkty inwestycyjne oparte na sztuce moga by¢ alter-
natywna i bardzo bezpieczng forma pomnazania kapitatu.

Stowa kluczowe: rynek sztuki, inwestycje alternatywne, art produkty.

1. Wstep

W obliczu licznych kryzyséw na rynkach finansowych drastycznie spadto zaufanie
do tradycyjnych form inwestowania. Zglaszana przez inwestoréw potrzeba bezpie-
czenstwa oraz doswiadczenia ostatniego kryzysu gospodarczego spowodowaty ra-
dykalna zmiang spojrzenia na inwestycje alternatywne, w tym sztuke. Rok 2011 —
z ekonomicznego punktu widzenia — byt okresem przewarto$ciowania struktury
przecigtnego portfela inwestycyjnego i istng dyfuzja idei pojmowania sztuki jako
inwestycji (mimo ze tradycja tej formy inwestowania jest niemal tak stara jak histo-
ria cywilizacji). Swoistym signum temporis jest dynamiczny rozwoj obrotow na ryn-
ku sztuki, przy imponujacym wzro$cie zar6wno cen, jak i liczby dziet oraz zmiana
jego geograficznej struktury. Rynek sztuki jest nazywany szczepionka przeciwko
chorobom rynku finansowego, stad wzrost popytu zarowno koneserow, jak i pod-
miotow poszukujacych alternatywnych form zaangazowania kapitatu. Dlatego obec-
nie na $wiecie inwestycje emocjonalne staty sie kluczowym skladnikiem portfela
inwestycyjnego i liczacym si¢ rodzajem aktywnos$ci biznesowej. Ponadto inwesto-
wanie w sztuke wplywa korzystnie na wizerunek firmy i dziata nobilitujaco.
Koniunktura na rynku sztuki jest coraz silniej skorelowana z koniunkturg na ryn-
kach finansowych. Warto zauwazy¢, ze okresy boomu na gietdach papierow warto-
sciowych, ktore tacza si¢ z naplywem pienigdza (przy stabnacej dynamice wzro-
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stow), wywotujg hoss¢ na aukcjach sztuki'. Chege skutecznie inwestowaé w sztu-
ke, trzeba intelektualnie wyprzedzaé ewolucj¢ gustow kolekcjonerow i inwestorow.
Oczywista jest koniecznos¢ odpowiedzi na tradycyjne pytania: jaki jest planowany
okres inwestycji, jakie zyski sg satysfakcjonujace, jakie jest mozliwe ryzyko, jakie
techniki inwestycyjne winny by¢ zastosowane i czy wiedza oraz doswiadczenie po-
zwalaja na osobiste zaangazowanie?.

2. Sztuka w roli inwestycji alternatywnej

Sposobem ograniczenia ryzyka w sytuacjach globalnej bessy jest bez watpienia do-
bor i zarzadzanie aktywami tworzacymi klasyczny portfel inwestycyjny. Dywersyfi-
kacja to zréznicowanie portfela i zarzadzanie ryzykiem inwestycyjnym w celu roz-
proszenia ryzyka na wickszg liczbe sktadnikdéw portfela (aby poniesione ewentualnie
straty w jednych aktywach zostaty zrekompensowane zyskami w innych aktywach).
Tradycyjne formy inwestycji wydaja si¢ schodzi¢ na dalszy plan, a szczegdlnego
znaczenia nabieraja modele budowy portfela alternatywnego, ktory uwzglednia po-
zafinansowe aktywa, bedace swoistym stabilizatorem ograniczajacym ryzyko giet-
dowe, skutecznym nawet podczas niesprzyjajacej koniunktury?.

Inwestycje alternatywne wyrozniajg si¢ stabg zaleznoscig od tradycyjnych ryn-
kéw oraz odpornoscia na inflacje. Brak korelacji z rynkiem kapitalowym to najistot-
niejsza cecha tego rodzaju lokat. Ogromna przewagg inwestycji alternatywnych jest
nie tylko ich wirtualny charakter, jak w przypadku np. akcji, ale realnos¢ i uzytkowy
wymiar.

Grupa inwestycji z rodzaju alternatywnych ma wysoce ztozonag strukture i obej-
muje zroznicowane elementy (rys. 1): od produktéw strukturyzowanych (powstaja
w wyniku ztozenia opcji oraz obligacji), ryzykownych funduszy hedge (lokuja pie-
nigdze w ,,wyrafinowane” aktywa finansowe, niedostepne dla zwyktych funduszy
inwestycyjnych z uwagi na bardziej restrykcyjne ograniczenia prawne?), funduszy
private equity (dtugoletnie lokowanie pieniedzy w innowacyjne przedsigbiorstwa)
oraz surowcow i towarow (bardzo popularne przy wysokiej inflacji, m.in.: ropa naf-
towa, gaz ziemny, wegiel kamienny, otow, aluminium, kakao, bawetna, pszenica
czy kawa), po alternatywne zrodla energii, instrumenty kredytowe o charakterze
innowacyjnym (np. kredyty technologiczne), az po inwestycje w ludzi (inwestycja
dlugoterminowa, o wysokim stopniu ryzyka i wysokiej potencjalnej stopie zwrotu;

! Wbrew stereotypowemu mysleniu, gwattowne i giebokie zatamanie gietdy wcale nie sprzyja
wzrostowi popytu na dzieta sztuki, lecz transakcyjnemu i spekulacyjnemu popytowi na pienigdz. W sy-
tuacji niepewnosci inwestorzy najczesciej wstrzymuja si¢ przed zamrazaniem pieniedzy np. w obra-
zach i meblach.

2 P. Perz, Sztuka inwestowania, Wydawnictwo K.E. Liber, Warszawa 1997, s. 53.

3 T. Bar, Inteligentne inwestowanie, Wydawnictwo Ztote My$li, Warszawa 2008, s. 20.

* Wigcej w artykule: Fundusze hedgingowe — coraz bardziej dostepne, ale co to jest?, www.com-
peria.pl.
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polega na sponsorowaniu lub obj¢ciu mecenatem wybitnych jednostek: sportowcow,
naukowcow, artystow), inwestycje emocjonalne i inne (np. derywatywy pogodowe,

prawa do emisji ditlenku wegla).
inwestycje
alternatywne
1
produliy fundusze fund usze surowce i imvestycje instrumenty
strulduryzowane hedge private equity towary emocjonalne Iredyiowe

Rys. 1. Grupa inwestycji alternatywnych

Zrédto: opracowanie wiasne.

Inwestycje emocjonalne, zwane passion investment (czyli inwestycje potaczo-
ne z hobby), sg najsilniej skorelowane z inwestycjami na rynku sztuki. Tworzone
s3 na bazie emocji inwestora, uznajacego dany przedmiot za wyjatkowy. Oprocz
inwestowania oraz korzysci wynikajacych z dywersyfikacji portfela, osiggana jest
satysfakcja z posiadania. Naleza do nich: numizmatyka, filatelistyka, falerystyka
(ordery, odznaczenia, militaria), birofilistyka (zabytki piwne), samochody klasycz-
ne, malarstwo, antyki, fotografia, rzezba, rzemiosto artystyczne, autografy znanych
i popularnych osob, zabytkowe tkaniny, zabawki, muzykalia, plakaty, inwestycje
w wino itp. Obserwuje si¢ réwniez wzrost popytu na nowe sfery kolekcjonerstwa:
wieczne piora i akcesoria piSmiennicze, wyroby zeliwne, zabytkowe maszyny do pi-
sania, telefony, projektowane opakowania komercyjne, sprzet medyczny, akcesoria
mody i inne.

Uwaza sie, iz istotg inwestycji alternatywnych jest transfer bogactwa — prze-
kazanie go kolejnym pokoleniom. Najwazniejsza ich korzyscig pozafinansowg jest
uzyskanie ,,dywidendy emocjonalnej”, mierzonej satysfakcja z zakupu. Transakcje
te obarczone sg jednak r6oznymi rodzajami ryzyka: kradziezy lub zniszczenia przez
warunki atmosferyczne, braku autentyczno$ci przedmiotu, zmiany upodoban in-
westorow (co$, co bylo modne i drozato w ciggu ostatnich lat, niekoniecznie musi
przynosi¢ zyski w przysztosci). Rozwdj tej formy inwestycji taczy si¢ ze wzrostem
wachlarza ushug finansowych, np. zwigkszenie zapotrzebowania na profesjonalne
doradztwo, co daje szanse¢ kreacji nowych miejsc pracy. Eksperci od rynku sztuki
zalecaja, by wartos¢ §rodkéw przeznaczana na t¢ forme inwestycji nie przekracza-
fa 15% portfela. Nalezy tez liczy¢ si¢ z minimum kilkuletnim okresem inwestycji.
Najbezpieczniej jest zalozy¢ sprzedaz po 5-10 latach, gdyz wowczas stopa zwro-
tu moze wynie$¢ do kilkuset procent’. Umiejetnos¢ inwestowania w sztuke oraz jej

5 K. Opolski, T. Potocki, T. Swist, Wealth Management — Bankowos¢ dla bogatych, Wydawnictwo
CeDeWu, Warszawa 2010; T. Potocki, Inwestycje emocjonalne w portfelach najbogatszych klientow —
trendy globalne, www.artbiznes.pl.
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stabilizacyjna funkcje w portfelu podkreslaja $wiatowe fundusze inwestycyjne®. Jak
dowodza badania CapGemini i Merrill Lynch, wsérdd inwestycji emocjonalnych naj-
wiekszym zainteresowaniem ciesza si¢ od lat: dobra luksusowe (30%), sztuka (22%)
oraz bizuteria, gtdéwnie ztoto (23%)’.

Modele inwestycyjne obowiazujace na rynku sztuki mozna najogoélniej podzieli¢
na bezposrednie (samodzielne dokonywanie zakupow) i posrednie (przy udziale po-
srednikow-ekspertow). Jezeli nie posiadamy wystarczajacej wiedzy na temat rynku
sztuki, to zazwyczaj nie podejmujmy samodzielnych decyzji inwestorskich (aczkol-
wiek z uwagi na duzy udziat czynnikow losowych, niemozliwych do przewidzenia,
ekspert rowniez moze dokona¢ blednej oceny). Wyzsze poczucie bezpieczenstwa
zakupow daja inwestorom indywidualnym galerie komercyjne (zazwyczaj gromadza
one dziela wyselekcjonowane, o sprawdzonym autorstwie, i stuzg profesjonalnym
doradztwem w kwestii zakupu) i pracownie artystyczne (pewnos¢ co do autorstwa
obrazu, niskie ceny, mozliwos¢ wptywu na tworczos$¢ artysty poprzez ztozenie za-
mowienia zgodnego z indywidualnym gustem). Najmniej bezpiecznym pomystem
sg zakupy przez Internet, o ile nie jest to strona konkretnego artysty badz galerii.

Najprostszym sposobem posredniego inwestowania w sztuke jest ustuga art
bankingu. Inwestor otrzymuje od banku pomoc w nabywaniu dziet sztuki. Bank re-
prezentuje klienta na aukcjach, negocjuje warunki transakcji, zapewnia transport,
przechowywanie, ubezpieczenie i konserwacje eksponatow.

Popularng forma jest zakup akcji spotek z obszaru sztuki. Istotng barierg jest nie-
wielka liczba spotek z rynku sztuki, ktore zostaty upublicznione (jedynie 14 na §wie-
cie, w tym polska spotka Dom Aukcyjny Abbey House SA). Model ten jest atrak-
cyjny z uwagi na mozliwo$¢ niewielkiego zaangazowania kapitalowego i pltynnos¢
akcji notowanych na gietdach®. Art lokata polega na nabyciu dzieta poprzez dom
aukcyjny, ktory zobowiazuje si¢ do jego wykupu lub podziatu zysku z inwestycji®.

Kolejng alternatywa sg inwestycje w spotki nienotowane na rynku publicznym,
o duzym potencjale wzrostu — inwestycje private equity'. Na ogdt inwestycje tego
typu na rynku sztuki dzielone sa na trzy obszary:
¢ handel sztukg — domy aukcyjne, galerie, portale e-commerce;

¢ Zgodnie z badaniem Investment&Pensions in Europe z 2010 r., udzial inwestycji alternatyw-
nych, w tym glownie sztuki, w strukturze tych funduszy wzrdst od 2006 r. z 6% do 8%; zob. Coraz
wigcej sztuki w portfelach Polakéw, www.portfel-akcji.pl.

7 World Wealth Report Capgemini/Merrill Lynch 2010, s.21, www.ml.com.

8 Podczas gdy w sierpniu 2011 r. warszawska gietda osiagneta najgorszy od 20 lat poziom, akcje
spotek z segmentu rynku sztuki wzrosty o 20% i cieszyly si¢ zainteresowaniem inwestorow.

% Jezeli w dniu rozliczenia cena rynkowa obrazu b¢dzie mniejsza lub rowna cenie zakupu, gwa-
rantuje si¢ odkup obrazu z premig wynoszacg ok. 9,5% w skali roku. Jesli w cena rynkowa obrazu
bedzie wyzsza niz cena zakupu powigkszona o przystugujaca premig, wowczas inwestor dzieli zysk
z inwestycji ze spotka w stosunku 70 do 30 powyzej przystugujacej premii.

10" Strategia inwestycyjna funduszy typu private equity moze opierac si¢ na strategii wykupu le-
warowanego (Leveraged Buy Out, LBO), inwestycji w kapitat wysokiego ryzyka (venture capital) lub
inwestycji typu mezzanine.
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* ushugi zwigzane ze sztuka — ubezpieczenia, wyceny, logistyka, przechowywanie
dziet sztuki, dostawcy baz danych o rynku sztuki i narzedzi analitycznych;

* media — organizatorzy wystaw, firmy doradcze i analityczne, firmy analizujace
rynek sztuki, wydawcy czasopism i magazynow''.

Funkcjonujacym od lat modelem inwestycyjnym sa Fundusze Sztuki (wysoki
prog wejscia dla udziatowca, np. w Europie Zachodniej 200 tys. EUR). Skupiaja
si¢ one na inwestowaniu w kolekcje sztuki, a stopy zwrotu oscyluja w wysokosci
od kilku do kilkunastu procent w skali roku. Nowoscia na rynku polskim jest pro-
dukt opierajacy si¢ na leasingu sztuki — inwestor moze zosta¢ posiadaczem warto-
sciowego obrazu juz po uiszczeniu pierwszej miesi¢cznej raty.

3. Tendencje na Swiatowym rynku sztuki

0d 2003 r. obserwuje si¢ bezprecedensowy rozwoj swiatowego rynku sztuki i dyna-
miczny wzrost jego warto$ci. Skate’s Art Stocks Index!? (barometr kondycji rynku
sztuki) w 2010 r. osiggnat wynik + 69,68%, deklasujac spotki i indeksy tradycyj-
nych rynkow finansowych. Pespektywy $wiatowego rynku sztuki'® do 2013 r. rysujg
si¢ nadzwyczaj optymistycznie. Raport Europejskiej Fundacji Sztuk Pieknych
TEFAF'" donosi, ze calkowity rozmiar globalnego rynku sztuki w 2011 r. zostal
oszacowany na 46,1 mln EUR. Liczba ta obejmuje zard6wno wyniki domow aukcyj-
nych i galerii sztuki, jak rowniez dane pozyskane w drodze ankiet i wywiadow
z prywatnymi handlarzami dzietami sztuki w liczbie ponad 6,5tys. dealerow na ca-
lym $wiecie. Wnioski ptynace z raportu to:
e warto$¢ sektora aukcji wzrosta o0 64%, po 177-procentowym wzroscie
w2010
* na $wiatowym rynku sztuki w 2011 r. zawarto ponad 36,8 mIn transakcji, co daje
$rednig warto§¢ w przeliczeniu na transakcje ok. 1630 USD;
e najwicksza cze$¢ globalnego handlu dzietami sztuki — ok. 70% — przypada
na obrét sztuka wspotczesng i nowoczesng, zdefiniowang jako sztuka powstata
po 1875 r.;

' T. Potocki, Modele inwestycyjne na rynku sztuki, www.artbiznes.pl.

12 Indeks tworzy firma Skate’s Art Market Research (specjalizuje si¢ w analizach rynku sztuki
i doradztwie w zakresie rynku sztuki i art inwestycji). Dane statystyczne dostepne w: Global Art Indus-
try: Annual Report for 2011 and Outlook for 2012, skatesartinvestment.com.

3 Poczatek rynku dziet sztuki datowany jest na koniec XVIII wieku, gdy w 1744 r. ksiggarz
S. Baker rozpoczat w Londynie sprzedaz ksigzek i manuskryptéw w drodze aukcyjnej, nazywajac fir-
me Sotheby’s Holdings Inc. Pod koniec XVIII wieku rozpoczely dziatalno$¢ domy aukcyjne Chri-
stie’s Phillips de Pury & Co i Bonhams oraz firmy antykwaryczne: Seligman, Sedelmeyer, Koetser,
Wildenstein. Domy aukcyjne Christie’s i Sotheby’s maja najwigksza renome, a ich catkowita sprzedaz
w 2011 r. to 11,4 mln USD, czyli ok. 35% $wiatowego aukcyjnego handlu sztuka; zob. C. McAndrew,
The Global Art Market, www.tefaf.com.

14 Zostal ogloszony podczas Europejskich Targow Sztuki i Antykow, ktore byty si¢ w dniach 16-
-25 marca 2012 r.
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e rynek sztuki w skali $wiatowej zatrudnia ok. 2,4 mln ludzi, z czego 2 mln bezpo-
$rednio w handlu dzietami sztuki; dodatkowe sektory, np. konserwacja, to ok. 400
tys. dodatkowych miejsc pracy;

* na $wiatowym rynku sztuki w 2011 r. funkcjonowato ponad 403 tys. podmiotow,
takich jak: sprzedawcy, galerie i domy aukcyjne; 31% sprzedazy odbywa si¢
na aukcjach sztuki®, a 43% w galeriach; sprzedaz online stanowi zaledwie 10%
globalnych obrotow.

inne; 7%

Chiny; 30%%

Unia
Europejska,
34%

TSA, 29%

Rys. 2. Obroty aukcyjne w 2011 r.

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie: Contemporary Art Market, www.artprice.com.

Raport potwierdzit takze przejmowanie przez Chiny pozycji lidera na §wiato-
wym rynku sztuki (szacuje si¢, ze udzial w nim wzrost z 23% w 2010 r. do 30%.
w 2011r.") oraz fakt, ze wyprzedzily one Stany Zjednoczone, dotychczas wioda-
cy inajbardziej chtonny rynek (jeszcze w 2006 r. Chiny mialy w nim zaledwie
S-procntowy, podczas gdy USA 46-procntowy), co bez watpienia potwierdza teze
o globalnych zmianach $wiatowych poteg gospodarczych. C. McAndrew!” thumaczy
dominacj¢ Chin rosngcym bogactwem kraju, silng krajowa podaza i inwestycyjnym
zapalem mieszkancow oraz nasilajacymi si¢ problemami na rynku nieruchomosci

15" Globalne obroty na aukcjach w 2011 r. wyniosty 11,5 mld USD i po raz pierwszy w historii
przekroczyty granice 10 mld USD; zob. www.artprice.com.

¢ Chifiski malarz Zhang Dagian (1899-1983) stanat na szczycie w rankingu $wiatowych aukcji
w 2011 r.; taczna kwota uzyskana na aukcjach jego dziet to 554,53 min USD. Chinski malarz i kaligraf
Qi Baishi (1864-1957) uplasowat si¢ na drugim miejscu; 1350 jego dziel przyniosto 510,57 mln USD.
Wyprzedzili oni tym samym Pabla Picassa i Andy’ego Warhola, utrzymujacych si¢ od ¢wieréwiecza
w czotodwcee; zob. Chinski malarz Zhang Dagian na topie sSwiatowych aukcji dziet sztuki, www.pap.pl.

7 C. McAndrew, wyd. cyt.
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w Chinach'®. W 2011 r. dominujgcymi europejskimi rynkami pozostawaty niezmien-
nie Wielka Brytania — 22% i Francja — 6% $wiatowych obrotow na rynku sztuki,
przy czym Wielka Brytania stanowi ok. 65% sprzedazy catej UE".

Obroty na rynku sztuki przyspiesza komputerowa obstuga aukcji i tworzenie baz
danych z doktadnymi opisami dziet sztuki, ktore automatycznie dopasowuja obiekt
do okreslonych preferencji klienta.

Symptomy globalnych zmian widoczne sg réwniez na polskim rynku sztuki.
Prawdopodobnie wcigz mamy tu do czynienia z jego niedoszacowaniem, co daje
gwarancje stabilnego zysku w perspektywie 5-10 lat. Obecnie rynek aukcyjny sku-
pia si¢ w najwigkszych miastach, gdzie funkcjonuje 12 domow aukcyjnych? oraz
ok. 600 prywatnych galerii iantykwariatow. Do czasu transformacji ustrojowej
obserwowano monopolistyczng pozycj¢ Panstwowego Przedsi¢biorstwa DESA?!,
Oznaka przemian jest takze potagczenie dwdch poteznych domoéw aukeyjnych — war-
szawskiej Desy Unicum oraz Sopockiego Domu Aukcyjnego. Obok sprzedazy auk-
cyjnej zamierzajg one rozwija¢ nowoczesng ustuge tzw. private sale (indywidualna
sprzedaz dziet bardzo cennych, niejednokrotnie przez lata poszukiwanych — na spe-
cjalne zlecenie klientow).

W Polsce najwickszym zainteresowaniem inwestorow cieszy si¢ malarstwo.
W ciagu ostatnich o$miu lat warto§¢ obrazu M. Jaremy Postacie wzrosta o 6000%,
z 4,5 tys. zt do 270 tys. zl. Obrazy takich artystow jak K. Mikulski, A. Marczyn-
ski, W. Fangor zyskiwaty na warto$ci ponad 40% rocznie*. Inwestycja w sztuke jest
wigc bez watpienia efektywnym sposobem pomnazania kapitatu, ale Polacy nadal
rzadko decyduja si¢ na t¢ alternatywe. W 2011 r. suma oszczgdnosci gospodarstw
domowych wyniosta 967 mld zt, podczas gdy rynek inwestycji w sztuke osiagnat
warto$¢ zaledwie 430 mln zt?*. Ponadto krajowy rynek sztuki nie jest uregulowany

18 China overtakes the US to become the world’s largest art and antiques market; zob. www.tefaf.
com; Chiny najwigkszym na Swiecie rynkiem sztuki, www.forsal.pl.

19 C. McAndrew, wyd. cyt.

20 W Polsce domami aukcyjnymi sa: Agra-Art (Warszawa), DESA Unicum (Warszawa), Okna
Sztuki (Warszawa), Ostoya (Warszawa), Polswiss Art (Warszawa), Rempex (Warszawa), Sopocki
Dom Aukceyjny (fuzja z Domem Aukcyjnym DESA Unicum w 2011 r.), DESA Dzieta Sztuki i Antyki
Sp. z 0.0 (Krakow), Nautilus (Krakow), DESA Katowice (Katowice), Dom Aukcyjny Polonia-Art
Sp. z 0.0. (Katowice), Rynek Sztuki (Lodz).

2l Przedsigbiorstwo powstato 3 kwietnia 1950 r. zarzadzeniem Ministra Kultury i Sztuki w celu
obrotu dzietami sztuki i antykami. W 1991 r. DESA zostata podzielona na stoteczng i pozostate od-
dziaty.

22 Dzieta polskich artystow bija na Swiecie cenowe rekordy. Poszukiwane obecnie sa m.in. pra-
ce J. Nowosielskiego, S. Gierowskiego, J. Tarasina, J. Sempolinskiego i W. Sasnala, ktorego Palgce
dziewczyny znalazlty nabywce w Londynie za blisko 0,5 mIn USD. Rekord polskiej sztuki wspotczesnej
padt w Londynie: w 2010 r. zaptacono 900 tys. funtéw za tryptyk R. Opatki. Obraz Taniec z szablami
H. Siemiradzkiego przekroczyt barier¢ 2 mln USD na aukcji w Sotheby’s w Nowym Jorku w 2011 r.
Wysokie kwoty zaptacono tez za prace S. Wyspianskiego, T. Kantora, J. Chetmonskiego.

B [le moglbys zarobic, gdybys kupil obraz?, www.inwestycje.wip.pl.
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szczegblnymi przepisami prawnymi, brakuje mu wiarygodnosci i transparentnosci
transakcji oraz odpowiedniego zaplecza profesjonalnych ekspertow.

4. Zakonczenie

W dobie kryzysow finansowych rynek sztuki jest preznie rozwijajacym sie¢ sektorem
inwestycji alternatywnych. O instytucjonalizacji obrotu i sztuce stajacej si¢ produk-
tem finansowym $wiadczg m.in.: powstawanie i rozwoj indekséw rynku sztuki, po-
miary stopy zwrotu inwestycji, dokonywanie analiz poziomu dywersyfikacji portfe-
la za pomocg sztuki, rozwdj baz danych o transakcjach na rynku sztuki, wejscie
na gielde podmiotéw dziatajacych na rynku sztuki i powstawanie produktéw finan-
sowych opartych na sztuce?.

Rynek sztuki jest przede wszystkim rynkiem kolekcjonerskim inalezy dbaé
o wlasciwy zestaw dziet, gdyz zbior ma zwykle znacznie wigksza warto$¢ niz kazde
z dziet z osobna. Z uwagi na wzrost zamoznos$ci Polakow polski rynek sztuki bedzie
zyskiwal na popularnosci, lecz prawdopodobnie nie doréwna rynkowi funduszy in-
westycyjnych. Warunkiem koniecznym jego rozwoju jest wykorzystanie zachodnich
standardow zwigzanych z traktowaniem sztuki jako klasy aktywow, bezpiecznej lo-
katy kapitatu, czyli efektywne i harmonijne potaczenie swiata biznesu i sztuki.
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INVESTMENTS IN THE MARKET OF ART AS A WAY FOR THE
DIVERSIFICATION OF THE INVESTMENT PORTFOLIO
IN TIMES OF CRISES ON THE FINANCIAL MARKETS

Summary: The article analyses the art market and indicates its role in the composition of
the investment portfolio. It emphasizes exceptional and unique dynamics of the development
of art as economic category, being in negative correlation with the decrease on the stock
exchange. Thus the investment products based on art could be an alternative and a very safe
form of accumulating capital.

Keywords: art market, alternative investments, art products.



