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1. Wstęp 

 Powszechnie uważa się dzieła sztuki za dobrą formę przechowania wartości i 

alternatywną inwestycję w okresie zawirowań gospodarczych lub niepewnej sytuacji na 

rynkach. Niniejszy artykuł ma na celu przybliżyć tematykę związaną z kształtowaniem się cen 

unikalnych dzieł sztuki w czasach załamania gospodarczego. Kryzysy gospodarcze 

wywoływane są z różnych przyczyn i w zależności od teorii są to czynniki: endogeniczne, 

egzogeniczne lub mieszane. Natomiast należy zastanowić się, czy jest to dobry okres na 

nabywanie dzieł sztuki. Sztuka jest szerokim zagadnieniem, dlatego niezbędne jest spojrzenie 

holistyczne, z uwzględnieniem zarówno czynników wpływających na nabywanie dzieł, jak i 

uwzględnienie wartości materialnych i niematerialnych. 

  

2. Rola dzieł sztuki według definicji tezauryzacji 

 Według definicji, jaka znajduje się w Encyklopedii PWN, celem tezauryzacji jest 

gromadzenie i przechowywanie wartości oraz ochrona kapitału przed jej utratą, która może 

być spowodowana wojną, klęską żywiołową (powodzią, suszą, pożarem) lub wskutek inflacji, 

przyczyniającej się do zmniejszenia siły nabywczej pieniądza
1
. Dlatego zjawisko tezauryzacji 

nasila się w okresach niepokoju społecznego, wynikających np. z kryzysów gospodarczych, 

konfliktów zbrojnych lub przewidywania wysokiej inflacji. W definicji tezauryzacji wskazuje 

się, że jednym ze sposobów gromadzenia majątku i utrzymania wartości w czasie jest nabycie 

dzieł sztuki. Poza dziełami sztuki wyróżnia się również nieruchomości, antyki, kruszce i 

biżuterię jako dobra spełniające warunki dobrego środka tezauryzacji. 

 

                                                 
1
 Tezauryzacja według definicji encyklopedii PWN – „[gr. thēsaurós ‘magazyn’, ‘skarb(iec)’], ekon. 

gromadzenie i przechowywanie dóbr materialnych (dzieł sztuki, kruszców, biżuterii) lub pieniądza kruszcowego 

poza instytucjami depozytowo-oszczędnościowymi”;  http://biznes.pwn.pl/haslo/3986954/tezauryzacja.html 

(dostęp z dnia: 10.03.2012.). 
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3. Unikalne dzieła sztuki  

 Zanim bliżej przyjrzymy się analizom dzieł sztuki jako środka tezauryzacji pieniądza, 

konieczne jest określenie, które towary lub usługi należy uznać za dzieła sztuki w kontekście 

handlu. Przykładowo, czy projektowanie sukni przez Versace jest dziełem sztuki, a zatem czy 

handel sukniami powinien być uznawany za handel dziełami sztuki. Sztuka przenika 

wszystkie aspekty codziennego życia, a tak szerokie pojęcie nie jest przydatne, gdyż  handel 

sztuką oznaczałby wówczas handel wszystkimi dobrami. Dlatego niezmiernie ważnym jest, 

aby dokonać wyboru rodzajów dzieł do badań. 

 W 1999 roku ekonomista Gunter G. Schulze opublikował artykuł International Trade 

in Art, gdzie skonfrontował teorie handlu z rynkiem sztuki. Schulze zauważył, że sztuce 

wyrażanej w różnych formach, takich jak np. literatura, muzyka, teatr, malarstwo, czy rzeźba, 

można przypisać odmienne cechy ekonomiczne, i wyodrębnił trzy grupy dzieł sztuki: 

 sztuki sceniczne na żywo – np. koncerty, sztuki teatralne, operowe, balet, 

 unikalne (nie powtarzalne) – np. obrazy, rzeźby, 

 powtarzalne – np. literatura, filmy, muzyka. 

Powyższe kategorie różnią się między sobą technologią produkcji, trwałością produktu 

końcowego oraz stopniem unikalności. Jak przyznaje autor, te różnice powinny wpłynąć na 

ich strukturę handlu. W przypadku unikalnych dzieł sztuki eksport jest uzasadniony 

niedostępnością substytutów na lokalnym rynku, zatem istnieje zagraniczny popyt na te 

dobra. Inaczej jest w przypadku koncertów lub przedstawień teatralnych, gdzie przykładowo 

koncert Chopina mogą grać zarówno krajowe, jak i zagraniczne orkiestry, zwiększając podaż 

na rynku. Popyt na koncert Chopina będzie bardziej elastyczny cenowo niż 

przykładowo popyt na koncert Andre Bocellego. Osoby lubiące muzykę poważną i chcące 

udać się na koncert Chopina, grany przez wielu muzyków, będą stosunkowo bardziej podatni 

na zmianę ceny niż osoby chcące posłuchać koncertu Andre Bocellego, którego występy 

cechują się nieregularnością oraz większym indywidualizmem. Dzieła sztuki takie jak obrazy, 

rzeźby i rysunki, są unikalne i wytrzymałe, co czyni z nich dobra kolekcjonerskie z bardzo 

silnym i rozwiniętym rynkiem wtórnym. Cechy unikalnych dzieł sztuki sprawiają, że znacznie 

różnią się od pozostałych rodzajów handlu. W przypadku handlu unikalnymi dziełami sztuki 

nie można mówić o korzyściach skali, gdyż produkcja wielu dzieł jest często niemożliwa do 

zrealizowania (w przeciwieństwie do chociażby łatwego i stosunkowo taniego nagrywania 

płyt CD z muzyką). Dlatego analiza dzieł sztuki powinna obejmować badania każdej z trzech 
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wspomnianych grup osobno. W niniejszym artykule zamierzam skupić się na badaniu 

unikalnych dzieł sztuki, takich jak: malarstwo, rysunek, rzeźba, wydruk oraz fotografia
2
. 

 

4. Badanie poziomu cen dzieł sztuki w kryzysie 

 Środki tezauryzacji pieniądza mają funkcję przechowywania wartości, czyli ochronę 

przed jej utratą. Zatem dobre środki tezauryzacji pieniądza powinny zwiększać lub 

przynajmniej utrzymywać wartość w czasie kryzysu. Niemniej jednak badania 

przeprowadzone w latach 1981-2005 wskazują na pozytywną korelację z rynkiem akcji, a 

negatywną korelację z rentownością obligacji rządowych i cenami złota
3
.  

 

Tabela 1  

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

Zmienne 

 NASDAQ 
Dow 
Jones 

Złoto Srebro Platyna 
Ropa 

naftowa 
Nieruchomości 

Dzieła 
sztuki 

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

Kierunek + + - + + + + 

Siła silna silna słaba silna silna silna silna 

Źródło: Opracowanie własne na podstawie Art Price Global Index przy wykorzystaniu programu Gretl. 

  

Badania cen dzieł sztuki w latach 2000-2011 ukazują silną pozytywną korelację z rynkiem 

akcji, natomiast w przypadku cen złota korelacja jest pozytywna w okresie 2000-2011, a 

negatywna w okresie spowolnienia gospodarczego w latach 2007-2009. Należy jednak 

zaznaczyć, że nie każdy kryzys na giełdzie wywołuje zachwiania cen na rynku sztuki, 

bowiem badania cen dzieł z lat 1999-2004 pokazują, że bańka internetowa (ang. dot-com 

bubble) z lat 2000-2001 nie miała istotnego wpływu na zmiany cen dzieł sztuki, ale także nie 

wpłynęła tak znacząco na wzrost gospodarczy państw, jak kryzys finansowy
 4

. 

                                                 
2
 Dane dotyczące indeksu cen dzieł sztuki pochodzą ze strony Artprice.com. Analizie poddano 5,4 mln dzieł 

sztuki, tj.: malarstwo, rzeźbę, rysunek, fotografię i wydruki, sprzedawane przez 3600 domów aukcyjnych i 

galerii na całym świecie. 
3
 P.Niedziółka , Inwestycje w sztukę na świecie oraz perspektywy rozwoju rynku sztuki w Polsce. [w:] Inwestycje 

alternatywne, red. I. Pruchnicka-Grabias,: Warszawa 2008, s. 197-213. 
4
 Analizie poddany został poziom PKB Wielkiej Brytanii, Stanów Zjednoczonych oraz łączny poziom PKB 

państw członkowskich OECD. 
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Rys. 1. Zmiana indeksu cen dzieł sztuki na tle wybranych wskaźników, dane kwartalne, lata 2000-2011 

Źródło: Opracowanie własne. Dane nieruchomości bazują na indeksie cen nieruchomości 20 największych miast 

w Stanach Zjednoczonych, http://www.standardandpoors.com/indices/sp-case-shiller-home-price-

indices/en/us/?indexId=spusa-cashpidff--p-us---- (dostęp z dnia: 02.03.2012). Ceny złota, srebra, platyny 

pochodzą ze strony http://www.kitco.com (dostęp z dnia 02.03.2012). Dane NASDAQ i Dow Jones pochodzą ze 

strony http://moneycentral.msn.com (dostęp z dnia 02.03.2012). Dane ropy naftowej (brent) pochodzą ze strony  

http://www.eia.gov/dnav/pet/hist/LeafHandler.ashx?n=PET&s= RBRTE&f=D (dostęp z dnia 02.03.2012). 

  

 

 Od połowy 2007 do połowy 2009 roku, w czasie kiedy indeksy giełdowe NASDAQ i 

Dow Jones odnotowały odpowiednio spadki rzędu 29,9% i 40,2%,  złoto zyskało na wartości 

aż 43,3%. W tym czasie ceny srebra zyskały 9,5%, przy czym należy zauważyć, że zmiany 

zachodzące na  rynku srebra były gwałtowne i do połowy 2008 roku jego ceny srebra poszły 

w górę o 40,8%, następnie odnotowały 36,9% spadek do końca 2008 roku, z kolei wzrosły o 

przeszło 23%. Ceny dzieł sztuki zmniejszyły się w danym okresie o 20,5%. 
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Rys.. 2. Zmiana indeksu cen dzieł sztuki z podziałem na segmenty rynku, lata 2000-2011 

Źródło: Opracowanie własne. 

 

 Najmniejszy spadek w okresie od połowy 2007 do połowy 2009 roku odnotowały 

ceny dzieł Dawnych Mistrzów (-1,3%), natomiast największy spadek miały dzieła 

współczesne (-30,3%) i z XIX wieku (-32,7%). Powodem tak niskiego spadku wartości 

prac Dawnych Mistrzów może być zmniejszenie obrotu tymi dziełami przez domy aukcyjne, 

bowiem wycofały one znaczną ich część ze sprzedaży (podczas organizowanych aukcji), aby 

chronić dzieła przed utratą wartości. Gdy spojrzy się na wartość dzieł od strony formy, z 

jakiej są wykonane, to dostrzec można, że rysunek wyróżnia się na tle pozostałych form. Od 

połowy 2007 do połowy 2009 roku spadek cen rysunków wyniósł 10,6%, podczas gdy 

pozostałe formy sztuki unikalnej zanotowały spadek rzędu 22-28%
5
.  

 

                                                 
5
 Spadki cen odpowiednio: malarstwo – 22,3%, rzeźba – 26,6%, fotografia – 27,6%, wydruk – 25,9%. 
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Rys. 3. Zmiana indeksu cen dzieł sztuki z podziałem na formę, lata 2000-2011 

Źródło: Opracowanie własne. 

  

Dane potwierdzają, że podczas kryzysu gospodarczego z ostatnich lat, który spowodował, iż 

wiele państw popadło w recesję, ceny dzieł sztuki nie utrzymały wartości. Można by się 

zastanowić, czy dzieła sztuki, dzięki temu, że odnotowały mniejszy spadek cen niż ceny akcji 

na giełdach, przez co w lepszy sposób przechowały wartość pieniądza, zasługują na miano 

środka tezauryzacji. Niemniej jednak dobry środek tezauryzacji pieniądza powinien zdołać 

utrzymać wartość. 

 

5. Wartości niematerialne  

 Wartość może być postrzegana na różny sposób i nie musi odzwierciedlać realnej 

wartości wyrażonej w postaci pieniężnej. Dzieło wyceniane na 1,1 mln USD ktoś jest w stanie 

uznać za bałagan i sprzątnąć
6
. Rozważając wartość dzieł sztuki przez pryzmat wartości 

                                                 
6
 W jednym z niemieckich muzeów sprzątaczka omyłkowo uznała inscenizację Martina Kippenbergera pt. When 

It Stars Dripping From The Ceiling za bałagan i sprzątnęła ją. Dzieło było wypożyczone przez muzeum od 

prywatnego właściciela.  http://www.pb.pl/2513651,38005,sprzataczka-zniszczyla-dzielo-sztuki-warte-1-mln-

usd (dostęp z dnia: 10.03.2012). 
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niematerialnych, powinniśmy wiedzieć, że w literaturze wyróżnia się trzy czynniki brane pod 

uwagę w przypadku nabywania sztuki; są to: 

 czynniki subiektywne (odnoszą się do poczucia estetyki i piękna), 

 czynniki behawioralne (moda na dzieła sztuki z konkretnego okresu lub w określonym 

stylu), 

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

Każdy z tych czynników wpływa na ostateczną cenę dzieła. O ile czynniki rynkowe i 

behawioralne jesteśmy w stanie oszacować, o tyle czynniki subiektywne są najmniej 

przewidywalne, gdyż odnoszą się do każdego nabywcy dzieł indywidualnie. Czynniki 

subiektywne sprawiają, że mimo spadku ceny dzieła w okresie dekoniunktury gospodarczej 

wartość dla jego właściciela utrzymuje się lub nawet wzrasta. Dotyczy to jednak wyłącznie 

właścicieli dzieł, których celem nie jest ich sprzedaż w krótkim okresie (tzw. kolekcjonerów), 

a nie potencjalnego nabywcy. W przypadku, gdyby potencjalny nabywca zdecydowałby się 

na kupno dzieła, nawet przepłacając za nie, to doszłoby do wyceny wartości i transakcji 

finansowej. O ile taka sytuacja zapewne zachodzi na rynku sztuki, o tyle jest znikoma i nie 

ma istotnego wpływu na zachowanie się sprzedawców i nabywców. To sugeruje, że czynniki 

subiektywne mają niewielki wpływ w procesie nabywania dzieł sztuki lub ich wpływ na 

dokonanie zakupu maleje w czasie kryzysów. 

 

6. Podsumowanie 

 Unikalne dzieła sztuki w okresie kryzysu ekonomicznego, który przejawia się przez 

spowolnienie gospodarcze i spadki indeksów giełdowych, tracą na wartości wyrażonej w 

postaci pieniężnej. Istnieją inne środki, np. złoto umożliwiające w lepszym stopniu 

zabezpieczenie wartość majątku. Zatem można stwierdzić, że dzieła sztuki nie stanowią 

dobrego środka tezauryzacji, gdyż nie są w stanie zapewnić celu tezauryzacji, którym jest 

gromadzenie i przechowanie wartości. Analiza rynku wskazuje, iż wartość dzieł może być 

utrzymana jedynie przez wycofanie ich ze sprzedaży lub rozważanie wartości 

niematerialnych, na które wpływają czynniki subiektywne. Niemniej jednak takie działania 

ostatecznie doprowadzają do spadku obrotu na rynku sztuki. Badania pokazują, że muszą 

zachodzić również inne czynniki wpływające na zmianę cen dzieł sztuki podczas kryzysów, 

bowiem nie zawsze podczas kryzysu na giełdach, spadają ceny dzieł sztuki; tak było w 

przypadku kryzysu internetowego, który jednak nie wpłynął na załamanie gospodarcze w tak 

istotnym stopniu, jak kryzys finansowy. 
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