ZESZYTY NAUKOWE DOKTORANTOW WYDZIALU EKONOMICZNEGO UNIWERSYTETU GDANSKIEGO

DOKTORANCI WOBEC WYZWAN GOSPODARCZYCH Nr 2 (2012)

Bartosz Krapinski

DZIELA SZTUKI JAKO DOBRY SRODEK TEZAURYZACJI
PIENIADZA

(Referat przygotowany w Katedrze Ekonomiki Integracji Europejskiej
pod kierunkiem prof. zw. dr hab. Anny Zielinskiej-Glebockiej)

1. Wstep

Powszechnie uwaza si¢ dzieta sztuki za dobra formg¢ przechowania wartosci i
alternatywna inwestycje w okresie zawirowan gospodarczych lub niepewnej sytuacji na
rynkach. Niniejszy artykut ma na celu przyblizy¢ tematyke zwiazana z ksztalttowaniem sig cen
unikalnych dziet sztuki w czasach zalamania gospodarczego. Kryzysy gospodarcze
wywolywane sa z roznych przyczyn i w zaleznos$ci od teorii sa to czynniki: endogeniczne,
egzogeniczne lub mieszane. Natomiast nalezy zastanowi¢ sig, czy jest to dobry okres na
nabywanie dziet sztuki. Sztuka jest szerokim zagadnieniem, dlatego niezbedne jest spojrzenie
holistyczne, z uwzglednieniem zaréwno czynnikow wpltywajacych na nabywanie dziet, jak i

uwzglednienie warto$ci materialnych 1 niematerialnych.

2. Rola dziel sztuki wedlug definicji tezauryzacji

Wedtug definicji, jaka znajduje si¢ w Encyklopedii PWN, celem tezauryzacji jest
gromadzenie 1 przechowywanie warto$ci oraz ochrona kapitatu przed jej utrata, ktora moze
by¢ spowodowana wojna, klgska zywiotlowa (powodzia, susza, pozarem) lub wskutek inflacji,
przyczyniajacej si¢ do zmniejszenia sity nabywczej pieniadza'. Dlatego zjawisko tezauryzacji
nasila si¢ w okresach niepokoju spotecznego, wynikajacych np. z kryzyséw gospodarczych,
konfliktéw zbrojnych lub przewidywania wysokiej inflacji. W definicji tezauryzacji wskazuje
sig, ze jednym ze sposobow gromadzenia majatku 1 utrzymania wartosci w czasie jest nabycie
dziet sztuki. Poza dzielami sztuki wyr6znia si¢ rowniez nieruchomosci, antyki, kruszce i

bizuterig jako dobra spetniajace warunki dobrego §rodka tezauryzacji.

' Tezauryzacja wedlug definicji encyklopedii PWN — | [gr. thésaurds ‘magazyn’, ‘skarb(iec)’], ekon.
gromadzenie i przechowywanie dobr materialnych (dziet sztuki, kruszcow, bizuterii) lub pieniadza kruszcowego
poza instytucjami depozytowo-oszczgdnosciowymi”;  http://biznes.pwn.pl/haslo/3986954/tezauryzacja.html
(dostegp z dnia: 10.03.2012.).
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3. Unikalne dziela sztuki

Zanim blizej przyjrzymy si¢ analizom dziet sztuki jako §rodka tezauryzacji pieniadza,
konieczne jest okreslenie, ktore towary lub ustugi nalezy uzna¢ za dzieta sztuki w kontekscie
handlu. Przyktadowo, czy projektowanie sukni przez Versace jest dzielem sztuki, a zatem czy
handel sukniami powinien by¢ uznawany za handel dzietami sztuki. Sztuka przenika
wszystkie aspekty codziennego zycia, a tak szerokie pojgcie nie jest przydatne, gdyz handel
sztuka oznaczalby wowczas handel wszystkimi dobrami. Dlatego niezmiernie waznym jest,
aby dokona¢ wyboru rodzajow dziet do badan.

W 1999 roku ekonomista Gunter G. Schulze opublikowal artykut International Trade
in Art, gdzie skonfrontowat teorie handlu z rynkiem sztuki. Schulze zauwazyl, ze sztuce
wyrazanej w roznych formach, takich jak np. literatura, muzyka, teatr, malarstwo, czy rzezba,
mozna przypisa¢ odmienne cechy ekonomiczne, i wyodrebnit trzy grupy dziet sztuki:

— sztuki sceniczne na zywo — np. koncerty, sztuki teatralne, operowe, balet,

— unikalne (nie powtarzalne) — np. obrazy, rzezby,

— powtarzalne — np. literatura, filmy, muzyka.

Powyzsze kategorie r6znia si¢ migdzy soba technologia produkcji, trwalo$cia produktu
kofcowego oraz stopniem unikalnos$ci. Jak przyznaje autor, te réznice powinny wplynaé na
ich struktur¢ handlu. W przypadku unikalnych dziet sztuki eksport jest uzasadniony
niedostgpnoscia substytutow na lokalnym rynku, zatem istnieje zagraniczny popyt na te
dobra. Inaczej jest w przypadku koncertow lub przedstawien teatralnych, gdzie przyktadowo
koncert Chopina moga gra¢ zar6wno krajowe, jak i zagraniczne orkiestry, zwigkszajac podaz
na rynku. Popyt na koncert Chopina begdzie bardziej elastyczny cenowo niz
przyktadowo popyt na koncert Andre Bocellego. Osoby lubiace muzyke¢ powazna i1 chcace
udac¢ sig na koncert Chopina, grany przez wielu muzykow, beda stosunkowo bardziej podatni
na zmiang ceny niz osoby chcace postucha¢ koncertu Andre Bocellego, ktorego wystepy
cechuja sig nieregularnos$cia oraz wigkszym indywidualizmem. Dzieta sztuki takie jak obrazy,
rzezby 1 rysunki, sa unikalne 1 wytrzymate, co czyni z nich dobra kolekcjonerskie z bardzo
silnym 1 rozwinigtym rynkiem wtdérnym. Cechy unikalnych dziet sztuki sprawiaja, ze znacznie
r6znig si¢ od pozostatych rodzajow handlu. W przypadku handlu unikalnymi dzietami sztuki
nie mozna mowi¢ o korzysSciach skali, gdyz produkcja wielu dziet jest czgsto niemozliwa do
zrealizowania (w przeciwienstwie do chociazby tatwego i stosunkowo taniego nagrywania

ptyt CD z muzyka). Dlatego analiza dziet sztuki powinna obejmowac¢ badania kazdej z trzech
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wspomnianych grup osobno. W niniejszym artykule zamierzam skupi¢ si¢ na badaniu

unikalnych dziet sztuki, takich jak: malarstwo, rysunek, rzezba, wydruk oraz fotografia®.

4. Badanie poziomu cen dziel sztuki w kryzysie

Srodki tezauryzacji pieniadza maja funkcje przechowywania wartoéci, czyli ochrong
przed jej utrata. Zatem dobre S$rodki tezauryzacji pieniadza powinny zwigksza¢ lub
przynajmniej utrzymywaé warto§¢ w czasie kryzysu. Niemniej jednak badania
przeprowadzone w latach 1981-2005 wskazuja na pozytywna korelacj¢ z rynkiem akcji, a

negatywna korelacje z rentownoscia obligacji rzadowych i cenami zlota®.

Tabela 1

Wspolcezynnik korelacji liniowej Pearsona, okres obserwacji 2007:2-2009:2, n=9

Zmienne
Dow Ropa . .-
NASDAQ Ztoto Srebro Platyna Nieruchomosci

Jones naftowa

Dzieta

sztuki 0,7614 0,6881 -0,21 0,6896 0,7688 0,8134 0,6612

Kierunek + + - + + + +
Sita silna silna staba silna silna silna silna

Zrodto: Opracowanie wlasne na podstawie Art Price Global Index przy wykorzystaniu programu Gretl.

Badania cen dziet sztuki w latach 2000-2011 ukazuja silna pozytywna korelacj¢ z rynkiem
akcji, natomiast w przypadku cen zlota korelacja jest pozytywna w okresie 2000-2011, a
negatywna w okresie spowolnienia gospodarczego w latach 2007-2009. Nalezy jednak
zaznaczyC, ze nie kazdy kryzys na gietdzie wywotuje zachwiania cen na rynku sztuki,
bowiem badania cen dziet z lat 1999-2004 pokazuja, ze banka internetowa (ang. dot-com
bubble) z lat 2000-2001 nie miala istotnego wptywu na zmiany cen dziet sztuki, ale takze nie

wplynela tak znaczaco na wzrost gospodarczy panstw, jak kryzys finansowy *.

? Dane dotyczace indeksu cen dziet sztuki pochodza ze strony Artprice.com. Analizie poddano 5.4 mln dziet
sztuki, tj.: malarstwo, rzezbg, rysunek, fotografi¢ i wydruki, sprzedawane przez 3600 doméw aukcyjnych i
galerii na catym $wiecie.

’ P.Niedzidtka , Inwestycje w sztuke na swiecie oraz perspektywy rozwoju rynku sztuki w Polsce. [w:] Inwestycje
alternatywne, red. I. Pruchnicka-Grabias,: Warszawa 2008, s. 197-213.

* Analizie poddany zostal poziom PKB Wielkiej Brytanii, Stanéw Zjednoczonych oraz taczny poziom PKB
panstw cztonkowskich OECD.
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Rys. 1. Zmiana indeksu cen dziel sztuki na tle wybranych wskaznikéw, dane kwartalne, lata 2000-2011

Zrodto: Opracowanie whasne. Dane nieruchomosci bazuja na indeksie cen nieruchomosci 20 najwiekszych miast
w Stanach Zjednoczonych, http://www.standardandpoors.com/indices/sp-case-shiller-home-price-
indices/en/us/?indexId=spusa-cashpidff--p-us---- (dost¢p z dnia: 02.03.2012). Ceny =zlota, srebra, platyny
pochodza ze strony http://www.kitco.com (dostep z dnia 02.03.2012). Dane NASDAQ i Dow Jones pochodza ze
strony http://moneycentral.msn.com (dost¢p z dnia 02.03.2012). Dane ropy naftowej (brent) pochodza ze strony
http://www.eia.gov/dnav/pet/hist/LeafHandler.ashx?n=PET&s= RBRTE&f=D (dost¢p z dnia 02.03.2012).

Od potowy 2007 do potowy 2009 roku, w czasie kiedy indeksy gietldowe NASDAQ 1
Dow Jones odnotowaty odpowiednio spadki rzedu 29,9% 1 40,2%, ztoto zyskato na wartosci
az 43,3%. W tym czasie ceny srebra zyskaty 9,5%, przy czym nalezy zauwazy¢, ze zmiany
zachodzace na rynku srebra byly gwaltowne 1 do potowy 2008 roku jego ceny srebra poszty
w gore¢ o 40,8%, nastgpnie odnotowaty 36,9% spadek do konca 2008 roku, z kolei wzrosty o

przeszto 23%. Ceny dziet sztuki zmniejszyty si¢ w danym okresie o 20,5%.
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Rys.. 2. Zmiana indeksu cen dziel sztuki z podzialem na segmenty rynku, lata 2000-2011

Zrédlo: Opracowanie wlasne.

Najmniejszy spadek w okresie od potowy 2007 do potowy 2009 roku odnotowaty
ceny dziet Dawnych Mistrzow (-1,3%), natomiast najwigkszy spadek miaty dzieta
wspolczesne (-30,3%) 1 z XIX wieku (-32,7%). Powodem tak niskiego spadku wartosci
prac Dawnych Mistrzow moze by¢ zmniejszenie obrotu tymi dzietami przez domy aukcyjne,
bowiem wycofatly one znaczna ich czg$¢ ze sprzedazy (podczas organizowanych aukcji), aby
chroni¢ dziela przed utrata wartosci. Gdy spojrzy si¢ na warto$¢ dziel od strony formy, z
jakiej sa wykonane, to dostrzec mozna, ze rysunek wyr6znia si¢ na tle pozostatych form. Od
polowy 2007 do potowy 2009 roku spadek cen rysunkéw wyniost 10,6%, podczas gdy

pozostate formy sztuki unikalnej zanotowaty spadek rzedu 22-28%’.

3 Spadki cen odpowiednio: malarstwo — 22,3%, rzezba — 26,6%, fotografia — 27,6%, wydruk — 25,9%.
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Rys. 3. Zmiana indeksu cen dziel sztuki z podzialem na forme, lata 2000-2011

Zrédlo: Opracowanie wlasne.

Dane potwierdzaja, ze podczas kryzysu gospodarczego z ostatnich lat, ktory spowodowat, iz
wiele panstw popadto w recesje, ceny dziel sztuki nie utrzymaty warto$ci. Mozna by si¢
zastanowi¢, czy dzieta sztuki, dzigki temu, ze odnotowaly mniejszy spadek cen niz ceny akcji
na gietdach, przez co w lepszy sposob przechowaty warto$¢ pieniadza, zasluguja na miano
srodka tezauryzacji. Niemniej jednak dobry $rodek tezauryzacji pieniadza powinien zdotaé

utrzymac wartosc.

5. Wartosci niematerialne
Warto§¢ moze by¢ postrzegana na rézny sposob i nie musi odzwierciedla¢ realnej
warto$ci wyrazonej w postaci pienigznej. Dzieto wyceniane na 1,1 mln USD kto$ jest w stanie

uznaé za batagan i sprzatnac¢®. Rozwazajac warto$é dziet sztuki przez pryzmat wartodci

® W jednym z niemieckich muzedw sprzataczka omylkowo uznata inscenizacje Martina Kippenbergera pt. When
1t Stars Dripping From The Ceiling za batagan i sprzatngta ja. Dzieto bylo wypozyczone przez muzeum od
prywatnego wlasciciela.  http://www.pb.pl/2513651,38005,sprzataczka-zniszczyla-dzielo-sztuki-warte-1-mln-
usd (dostgp z dnia: 10.03.2012).
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niematerialnych, powinni§my wiedzie¢, ze w literaturze wyrdznia si¢ trzy czynniki brane pod
uwage w przypadku nabywania sztuki; sg to:

— czynniki subiektywne (odnosza si¢ do poczucia estetyki i pigkna),

— czynniki behawioralne (moda na dzieta sztuki z konkretnego okresu lub w okre§lonym

stylu),

— czynniki rynkowe (koniunktura na rynku, podaz i popyt na prace danego artysty).

Kazdy z tych czynnikdw wplywa na ostateczna ceng dzieta. O ile czynniki rynkowe i
behawioralne jesteSmy w stanie oszacowal, o tyle czynniki subiektywne sa najmniej
przewidywalne, gdyz odnosza si¢ do kazdego nabywcy dziet indywidualnie. Czynniki
subiektywne sprawiaja, ze mimo spadku ceny dzieta w okresie dekoniunktury gospodarczej
warto$¢ dla jego wilasciciela utrzymuje si¢ lub nawet wzrasta. Dotyczy to jednak wylacznie
wlascicieli dziel, ktoérych celem nie jest ich sprzedaz w krotkim okresie (tzw. kolekcjonerow),
a nie potencjalnego nabywcy. W przypadku, gdyby potencjalny nabywca zdecydowatby si¢
na kupno dzieta, nawet przeptacajac za nie, to doszloby do wyceny warto$ci i transakcji
finansowej. O ile taka sytuacja zapewne zachodzi na rynku sztuki, o tyle jest znikoma i nie
ma istotnego wplywu na zachowanie si¢ sprzedawcow i nabywcow. To sugeruje, ze czynniki
subiektywne maja niewielki wplyw w procesie nabywania dziet sztuki lub ich wplyw na

dokonanie zakupu maleje w czasie kryzysow.

6. Podsumowanie

Unikalne dziela sztuki w okresie kryzysu ekonomicznego, ktory przejawia si¢ przez
spowolnienie gospodarcze 1 spadki indeksow gietdowych, traca na wartosci wyrazonej w
postaci pienieznej. Istnieja inne S$rodki, np. zloto umozliwiajace w lepszym stopniu
zabezpieczenie warto§¢ majatku. Zatem mozna stwierdzi¢, ze dzieta sztuki nie stanowia
dobrego $rodka tezauryzacji, gdyz nie sa w stanie zapewni¢ celu tezauryzacji, ktorym jest
gromadzenie 1 przechowanie warto$ci. Analiza rynku wskazuje, iz warto$¢ dziet moze by¢
utrzymana jedynie przez wycofanie ich ze sprzedazy lub rozwazanie wartosci
niematerialnych, na ktore wptywaja czynniki subiektywne. Niemniej jednak takie dziatania
ostatecznie doprowadzaja do spadku obrotu na rynku sztuki. Badania pokazuja, ze musza
zachodzi¢ rowniez inne czynniki wptywajace na zmiang cen dziet sztuki podczas kryzysow,
bowiem nie zawsze podczas kryzysu na gietdach, spadaja ceny dziet sztuki; tak bylo w
przypadku kryzysu internetowego, ktory jednak nie wplynat na zatamanie gospodarcze w tak

istotnym stopniu, jak kryzys finansowy.
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