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Globalny rynek sztuki
w obliczu kryzyséw 2008 oraz 2020 roku

The resilience of the global art market in the face
of economic crises of 2008 and 2020

Streszczenie. Artykul dazy do odpowiedzi na pytanie o to, jak globalny rynek sztuki

zareagowal na dwa najwigksze kryzysy ekonomiczne poczatku XXI wieku. Pierwszy
mial zrodlo w sektorze bankowym, drugi byt zwiazany z epidemiag COVID-19. Oba

wplynety na handel dzietami sztuki, wymuszajac bezprecedensowe zmiany. W obu

przypadkach, po poczatkowej fazie zalamania i paralizu, rynek sztuki szybko odzyskat

réwnowage, a warto$¢ obrotéw wracala do poziomu sprzed zalamania. Warto wspo-
mnie¢, ze proces ten nastepowal wyraznie szybciej niz w przypadku pozostatych form

inwestowania. Instytucje rynku sztuki, wczesniej uznawane za niezwykle tradycyjne

i konserwatywne, zdecydowaly sie na donioste i szybkie przeksztalcenia, co dowiodlo

ich elastycznosci i otwartosci na zmiany. Czynnikiem, ktory przyspieszyl wyjscie swia-
towego rynku sztuki z recesji roku 2008, byta wzmozona aktywnos¢ kolekcjoneréw
chinskich i wiaczenie do obiegu aukcyjnego i galeryjnego rynkéw wschodzacych. Wraz

z rozprzestrzenianiem si¢ epidemii COVID-19 rynek sztuki stangl w obliczu kolejnego

kryzysu, ktory prawie catkowicie uniemozliwil mu funkcjonowanie w tradycyjnej

formie. Dramatyczna sytuacja szybko zmobilizowala rynek sztuki do przyjecia gwal-
townej rewolucji cyfrowej. Dzieki nowym technologiom, ktére calkowicie zmienity
jego wezeéniejszy model funkcjonowania, rynek sztuki przetrwal, a wkrétce osiagnal

wzrost. Rowniez kolekcjonerzy zaakceptowali zmiany technologiczne — szczegélnie

dotyczylo to pokolenia urodzonego wlatach 8o. i 9o. XX wieku. To wlaénie ci nabywcy
stali sie niezwykle aktywni na rynku sztuki i to oni beda ksztaltowac jego przyszlos¢.
Omawiane wydarzenia nie zachwialy pozycja dwoch najwiekszych rynkéw sztuki na

$wiecie: Standw Zjednoczonych i Wielkiej Brytanii, ale pozwolity dotaczy¢ do $cistej

czolowki trzeci rynek — Chiny.

Slowa kluczowe: rynek sztuki, inwestowanie w sztuke, alternatywne metody inwesto-
wania, rynek sztuki w obliczu kryzysu 2008 roku, COVID-19 a rynek sztuki

Summary. This article examines how the global art market responded to the two
major economic crises of the early 21* century. The first crisis, rooted in the banking
sector, and the second, associated with the COVID-19 pandemic, both exerted pro-
found influences on the art trade, necessitating unprecedented adaptations. Following
initial periods of collapse and paralysis in both cases, the art market swiftly regained
its equilibrium, with turnover values returning to pre-crisis levels. Remarkably, this
recovery outpaced that of other investment forms. Traditionally conservative art mar-
ket institutions opted for substantial and rapid transformations, showcasing their ad-
aptability and openness to change. The accelerated involvement of Chinese collectors
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and the integration of emerging markets into the auction and gallery circuits played
a pivotal role in the global art market’s recovery from the 2008 recession. The ad-
vent of the COVID-19 pandemic presented yet another crisis, almost entirely thwart-
ing the conventional mode of operation. This dire situation promptly motivated the
art market to embrace a digital revolution driven by novel technologies that fun-
damentally altered its previous modus operandi. Consequently, the art market not
only persevered but also surged. Collectors, particularly those born in the 1980° and
1990°, readily embraced technological changes and became instrumental in shaping
the market’s future. Despite these challenges, the positions of the two dominant art
markets, the United States and the United Kingdom, remained unshaken, while the
rise of a third market, China, consolidated its status in the elite ranks.

Keywords: art market, investing in art, alternative investment methods, art market
and the 2008 crisis, COVID-19 and the art market

astepujace po sobie kolejne kryzysy na rynkach finansowych, a takze
ten zwigzany z globalng epidemig COVID-19, spowodowaly spadek
zaufania do tradycyjnych form inwestowania. Jednocze$nie jednak
znaczgco przyczynily sie do dalszego rozwoju rynku sztuki i doprowadzity do
glebokich przemian w sposobie jego funkcjonowania. Swoje pietno odcisnety na
nim réwniez trendy obecne we wspolczesnej ekonomii, takie jak: globalizacja,
prywatyzacja i finansjalizacja. Obecnie rynek sztuki jest polem wzmozonej dzia-
talnosci inwestoréw i nie chodzi tu tylko o kolekcjoneréw dziet sztuki, marszan-
dow czy wlascicieli miliardowych majatkow, ale przede wszystkim o inwestorow
instytucjonalnych. Instytucje finansowe, takie jak fundusze inwestycyjne czy
banki, coraz czesciej traktujg sztuke jako jedng z form inwestycji alternatyw-
nych, uznawanych za bezpieczne nawet w czasach dekoniunktury. Zwigzane jest
to z niska korelacja rynku sztuki z rynkami akcyjnymi i jego odpornoscia na
zawirowania gospodarcze oraz inflacje. Dziela sztuki przezywaja kolejne recesje
bez gwattownych spadkéw cen, co wiecej czesto tuz przed zblizajacym sie kry-
zysem wyraznie zyskujg na warto$ci. Aby potwierdzi¢ te zadziwiajacg odpornosé
rynku sztuki na gospodarcze kryzysy i kolejne zatamania rynkéw finansowych,
przytaczam dane raportowane przez domy aukcyjne przed, po i w trakcie recesji
2008 i 2020 roku.
Po najwiekszym od czarnego czwartku 1929 roku' kryzysie na rynkach finan-
sowych i bankowych, ktérego symbolem stala si¢ ogloszona 15 wrzes$nia 2008 roku
upadlos¢ banku inwestycyjnego Lehman Brothers, inwestorzy zaczeli odczuwac

wiekszg potrzebe bezpieczenstwa swoich inwestycji oraz koniecznos$¢ znalezienia

1 Czarny czwartek — 24 pazdziernika 1929 roku, dzien, w ktérym wybuchta panika na Nowojor-
skiej Gieldzie Papieréw Warto$ciowych, wywolana gwattownym spadkiem cen akcji. Byt to
jeden z pierwszych dni Wielkiego Kryzysu trwajacego w latach 1929-1933, ktory uznawany jest
za najwicksze zalamanie gospodarcze w dziejach kapitalistycznego swiata.
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sposobu na dywersyfikacje portfela aktywow. W dluzszej perspektywie wzmoc-
nito to ich zainteresowanie rynkiem sztuki, spowodowalo zmiane jego geogra-
ficznej struktury oraz wzrost cen i liczby sprzedawanych dziet. Do roku 2008
na skutek spekulacyjnych zakupdéw ceny dziel sztuki osiggnety niespotykany
dotad poziom. Przerosly one nawet szczyt osiagniety w 1990 roku, wynikajacy
wowczas z zaangazowania na $wiatowym rynku aukcyjnym inwestoréw z Japo-
nii, zainteresowanych przede wszystkim segmentem sztuki impresjonistycznej
i postimpresjonistyczne;j.

W artykule odwoluje sie do dwdch ostatnich wydarzen ekonomicznych o glo-
balnym zasiegu: recesji z 2008 roku oraz pandemii COVID-19. Zestawienie tych
dwoch zjawisk jest interesujace ze wzgledu na ich odmienne korzenie i podloze,
rozny przebieg i dlugo$¢ trwania. W obu powyzszych przypadkach reakcja
rynku sztuki byla zaskakujaco zbiezna. Poprzez przytoczone przeze mnie dane
wykazuje odpornos¢ rynku sztuki na ekonomiczng dekoniunkture, elastycznos¢
i gotowos¢ instytucji rynku sztuki do gruntownych przeobrazen.

Rok 2008

W kontekscie zblizajacego sie kryzysu z poczatku XXI wieku symboliczna wydaje
sie by¢ aukcja prac Damiena Hirsta, zatytulowana Beautiful Inside My Head Forever.
Zorganizowana zostala w domu aukcyjnym Sotheby’s w Londynie 15 i 16 wrze$nia
2008 roku - dokfadnie w tym samym dniu, w ktérym ogloszono upadek banku
Lehman Brothers. Na aukgje trafifo 218 obiektow, ktore tacznie uzyskaty wartos¢
198 milionéw dolaréw?. Sprzedaz aukcyjna miala bezprecedensowy charakter.
Dom aukcyjny zdecydowal sie wystawi¢ na licytacje prace pozyskane bezposrednio
z pracowni artysty, pomijajac marszandow reprezentujacych Damiena Hirsta na
rynku sztuki. Taka sytuacja naruszata wieloletnig tradycje regulujaca kontakty
artystow i marszandéw z duzymi domami aukcyjnymi. Na aukcji odnotowano
kolejne rekordowe sprzedaze, ktdre wyniosty ceny prac artysty na bardzo wysoki
poziom, ktdrego nie udalo sie przebi¢ do czaséw obecnych.

Do roku 2009, mimo poglebiajacego sie kryzysu na rynkach finansowych,
spadki na rynku sztuki nie byly znaczace. Dopiero w 2009 roku poziom sprze-
dazy wyraznie si¢ obnizyl do 30,5 miliarda dolaréw wobec 65,8 miliarda dolaréw
odnotowanych w rekordowym 2007 roku’. Zgodnie z obliczeniami Sotheby’s Mei
Moses Art Index ceny aukcyjne spadly w latach 2007-2009 o okoto 27,2%, podczas
gdy indeks akcji S&P 500 w tym samym czasie zanotowat spadek o 57% wzgledem

2 Damien Hirst 2008, [b.p.].
3 BRADY 2018, [b.p.].
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szczytu, osiagajac najnizszy od 12 lat poziom na poczatku marca 2009 roku.
Wedlug jednego z tworcoéw indeksu Mei Moses, Michaela Mosesa*, rynek sztuki
wrdcil wéwczas do poziomu cen z 2004-2005 roku, podczas gdy spadajace ceny
akcji zatrzymaly si¢ na poziomie z konca lat go. XX wieku®. Powyzsze dane
pokazuja, ze rynek sztuki z pewnym opdznieniem zareagowal na zblizajacy si¢
kryzys ekonomiczny. Uwiarygadnia to twierdzenie Michaela Mosesa, ze op6z-
nienie rynku sztuki wzgledem rynku akcji zazwyczaj wynosi 6-18 miesiecy®.
Ponadto éwczesny kryzys udowodnit rowniez prawdziwos¢ wczesniejszej tezy
tego naukowca o fagodniejszym spadku wartosci rynku sztuki w poréwnaniu
zrynkiem akcyjnym w czasie zawirowan w $§wiatowej gospodarce. Michael Moses
wraz Jianping Meiem opisujg to zjawisko w przelomowym dla ekonomicznych
badan nad rynkiem sztuki artykule z 2002 roku’.

1. Damien Hirst ,,The Golden Calf”. Sotheby’s 2. Rafael ,,Glowa muzy”, Christie’s, Old

Londyn, Beautiful Inside My Head Forever,
pozycja 13, cena sprzedazy: 16,5 mln USD.
Zrédlo: Sotheby’s, https://www.sothebys.
com/en/auctions/ecatalogue/2008/damien-
-hirst-beautiful-inside-my-head-forever-
evening-sale-lo8027/lot.13.html?locale=en

Master & 19" century paintings, drawings
& watercolours Evening Sale, 8 gru-
dzien 2009, pozycja 43, cena sprzedazy:
47,5 mln USD. Zrédlo: Christie’s,
https://www.christies.com/lot/lot-5280814

4 Michael Moses — wykladowca na New York University Stern School of Business, wraz z Jianping
Meiem opracowal w 2002 roku Mei Moses Art Indices, zajmujacy si¢ badaniem poziomu zwro-

tu z inwestycji w dziela sztuki.
5 SULLIVAN 2009, [b.p.].
6 Ibidem.

7 MEI/MOSES 2002, S. 1656—1668.
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Warto zauwazy¢, ze od czwartego kwartalu 2008 roku ceny dziet sztuki spa-
daly nieréwnomiernie w réznych kategoriach kolekcjonerskich. Te segmenty
rynku sztuki, ktore przed kryzysem 2008 roku podlegaly najsilniejszym speku-
lacjom, a wiec przede wszystkim sztuka wspodlczesna, zanotowaly w trudnym
2009 roku najpowazniejsze spadki — migedzy rokiem 2008 i 2009 ten segment
rynku zmniejszyt si¢ o 63,8%. Kolekcjonerzy zaczeli si¢ odwraca¢ od sztuki
powojennej i wspolczesnej, wzrosto natomiast zainteresowanie sztukg dawnych
mistrzow oraz sztukg nowoczesng. Sztuka dawnych mistrzéw oparta si¢ spadkom
zwigzanym z kryzysem (jej wzrost wyniost w omawianym okresie 4,9%) przede
wszystkim dlatego, Ze w niewielkim stopniu podlega modom i spekulacjom.
O wzroécie zainteresowania tym segmentem sztuki wyraznie §wiadczy fakt, ze
najdrozej sprzedang praca w 2009 roku byt rysunek autorstwa Rafaela Glowa
muzy, wylicytowany w domu aukcyjnym Christie’s za 47,6 miliona dolardéw?®.

Tendencja wyraznie widoczng w omawianym okresie byty réwniez gwaltowne
spadki cen obiektéw, ktore zostaly zakupione tuz przed kryzysem i znajdowaty
sie w posiadaniu kolekcjoneréw badz inwestordw krdcej niz cztery lata. Dtuzsza
perspektywa, powyzej czterech lat, zapewniata wyzszg stope zwrotu. Przyktadem
potwierdzajacym te prawidtowos¢ jest wypowiedz Michaela Mosesa dla ,,New
York Timesa” z 9 czerwca 2009 roku, w ktérej analizuje on dane uzyskane z au-
keji wiosennych w domach aukcyjnych Christie’s i Sotheby’s w Nowym Jorku.
Podczas tych aukeji zwrot z powtdrnej sprzedazy 32 obrazéw przechowywanych
krocej niz cztery lata wynidst minus 16,8%, natomiast $redni zwrot ze sprzedazy
55 obrazow o dluzszej perspektywie inwestycyjnej wynidst plus 5,4%. W tym
samym czasie nastgpily rowniez zmiany w strukturze popytu. Juz pod koniec
2008 roku domy aukcyjne zaobserwowaty wzrost do 57% liczby niesprzedanych
obiektéw - co oznacza, ze zalewie 43% obiektow znajdowalo nabywcow, podczas
gdy przed zatamaniem rynku, ktére nastgpito w czwartym kwartale 2008 roku,
az 65-70% oferty aukcyjnej zmienialo wtascicieli. W roku nastepnym, 2009, ta
tendencja spadkowa poglebila si¢. Jeszcze przed tym najbardziej kryzysowym
rokiem zaczeta spadac liczba dziet sztuki sprzedanych powyzej 1 miliona dola-
réw. W rekordowym dla rynku sztuki roku 2007 za kwote ponad 1 milion dolaréw
sprzedanych zostalo 1284 obiektdw, rok pdzniej juz nieco mniej — 1103. Natomiast
w roku 2009 liczba aukcji powyzej miliona dolaréw spadta w poréwnaniu do
2008 roku 0 59%, co oznacza tylko 528 dziel sztuki, ktére uzyskaty tak wysoka
cene®. Wyraznie wiec wida¢, ze w czasie kryzysu wiekszym zainteresowaniem
kolekcjoneréw i inwestoréw cieszyly sie prace tansze, najchetniej kupowano
obiekty nieprzekraczajace wartoéci 50 tysiecy dolaréw. Bylo to wynikiem nie

8 Od Master 2009, [b.p.].

9 Art Market Trends 2011, s. 20.
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tylko zmniejszonej aktywno$éci najzamozniejszych klientéw na rynku sztuki,
ale réwniez zmniejszeniem podazy najbardziej wartosciowych obiektow. Na
obnizenie liczby najdrozszych obiektéw sprzedawanych wowczas na rynku sztuki
wplynela takze ostrozniejsza polityka ustalania cen przez domy aukcyjne oraz
obnizenie o okolo 30% cen wywotawczych.

W tym trudnym dla rynku sztuki okresie dochodzilo tez do spektakularnych
sprzedazy i wzrostow. Rekordy przyniosty dwie aukcje kolekcji nalezacej do
Yves Saint Laurenta i Pierra Bergé. Pierwsza odstona, zorganizowana przez dom
aukcyjny Christie’s, odbyta sie w Grand Palais w Paryzu 23-25 lutego 2009 roku,
druga zas$ zostala przeprowadzona przez Sotheby’s w Paryzu na przetomie paz-
dziernika i listopada 2009 roku.

Powyzsze aukcje miaty historyczny wymiar ze wzgledu na warto$¢ artystyczna
i finansowg tworzonej przez 50 lat kolekcji. Dzigki wyjatkowosci i wysokiej jakosci
oferowanych na aukeji obiektéw uzyskane w trakcie sprzedazy wyniki przekro-
czyly zaktadang estymacje. W trakcie pierwszej aukeji sprzedano 696 pozycji, za
taczng kwote 483,8 miliona dolaréw oraz ustanowiono rekordy aukcyjne w wielu
kategoriach sprzedazy™. Wérdd nabywcow znalazty sie m.in. Centrum Geor-
ges’a Pompidou, ktére zakupilo obraz Giorgia de Chirico, i Muzeum d’Orsey,

ktore stalo sie wlascicielem pracy Jamesa Ensora™.

3.James Ensor, Le désespoir de Pierrot. Christi’s Paryz, Kolekcja Yves Saint-Laurenta i Pierra
Bergé, pozycja 17 1, cena sprzedazy: 6,3 mln USD. Zrédlo: Christie’s, https://www.christies.
com/en/lot/lot-5157342

10 Art Market Watch 2009, [b.p.].
11 Collection 2009, [b.p.].
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Po okresie spadkow w okresie 2008-2009, w roku 2010 rynek sztuki za-
notowal gwaltowny wzrost o 44%. Oznaczato to niemal powrdt do poziomu
obrotow sprzed kryzysu. Warto poréwnac te¢ dynamike wzrostu z tempem od-
budowywania rynku po recesji z poczatku lat go. XX wieku. Wtedy trwalo to
okoto 15 lat, poniewaz wdéwczas rynek sztuki opieratl sie przede wszystkim na
kolekcjonerach i inwestorach ze Standéw Zjednoczonych i Europy Zachodniej.
Czynnikiem, ktdry przyspieszyt wyjscie rynku sztuki z zapasci w 2009 roku,
byta natomiast wzmozona, rosngca aktywnos¢ kolekcjoneréw chinskich'2. Mozna
wiec uznad, ze globalizacja rynku sztuki i jego otwarcie na wschodzace rynki
znaczgco przyczynily sie do niezwykle szybkiego i skutecznego odbudowania
sie po krdtkotrwatej recesji.

Chinski rynek sztuki przezywal intensywny rozkwit juz od 2006 roku, kiedy
wysoko$¢ obrotow przekroczyla warto$¢ rynku francuskiego, dzieki czemu ten
pierwszy uplasowal si¢ na trzecim miejscu w $wiecie po Stanach Zjednoczonych
i Wielkiej Brytanii. W okresie 2009-2010, gdy inne gospodarki odczuwaly jeszcze
skutki globalnego kryzysu finansowego, w Chinach mozna bylo zaobserwowa¢
stopniowy wzrost warto$ci rynku sztuki. Doprowadzilo to do rekordowych
wynikow osiagnietych przez chinski rynek sztuki w roku 2011, kiedy to poziom
sprzedazy dziet sztuki w Chinach oszacowano na ponad 15 miliardéw dolardéw.
Dzigki temu Chiny uzyskaly po raz pierwszy status panstwa o najwiekszych
obrotach w zakresie handlu sztuka. Wzrost ten byl napedzany przez pojawienie
sie nowych i bardzo zamoznych kolekcjonerdéw oraz rosnacej liczby funduszy

inwestycyjnych zajmujacych si¢ inwestowaniem w sztuke.

4. Procentowy wzrost warto$ci i ilosci sprzedanych dziet sztuki na §wiatowych rynkach
sztuki w latach 2005/06-2015/16. Zrédto: An Art Basel & UBS Report, ,,The Art Market
20177, https://d33ipftjqrdoi.cloudfront.net/asset/cms/Art_Basel_and_UBS_The_Art_
Market_2017.pdf

12 BRADY 2018, [b.p.].
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Opisana sytuacja nie utrzymata si¢ jednak dlugo. Juz w nastepnym roku
rynek sztuki w Chinach skurczyt si¢ o okolo 30%. Gléwng przyczyna byly nowe
regulacje wladz chinskich uniemozliwiajace nabywanie przez wysokich urzed-
nikéw panstwowych drogich dziet sztuki, co zapobiega¢ miato dzialaniom
korupcyjnym®.

5. Warto$¢ sprzedazy na chifiskim rynku aukcyjnym w latach 2006-2016. Zrédlo: An
Art Basel & UBS Report, ,The Art Market 20177, https://d33ipftjqrdo1.cloudfront.net/
asset/cms/Art_Basel_and_UBS_The_Art_Market_2017.pdf

Zaangazowanie inwestoréw i kolekcjonerdéw spoza Standéw Zjednoczonych
i Europy w duzej mierze przyczynito si¢ do szybkiego ustabilizowania rynku
sztuki na $wiecie i pozwolilo mu unikna¢ gwaltownego zalamania i wielolet-
niego okresu spadkow. Nalezy jednak doceni¢ réwniez dobre wyniki aukcyjne
w Europie, ktore przyniost rok 2011. Przykltadowo rynek aukcyjny w Wielkiej
Brytanii zanotowal wowczas wzrost wartosci sprzedazy o 24%, Niemiec o 23%,
a Francji o 9%'.

Warto réwniez zaznaczy¢, ze to wlasnie w czasie omawianego kryzysu in-
stytucje rynku sztuki podjely wyrazniejsze proby wlaczenia si¢ w rozwoj inter-
netowych platform do sprzedazy. Juz w trakcie recesji na poczatku XXI wieku
zaczeto wprowadzaé zmiany, ktére mialy doprowadzi¢ do znaczacej i szybkiej
transformacji cyfrowej rynku sztuki w czasie kolejnego kryzysu, spowodowanego
pandemig COVID-19.

13 SMOLAREK 2020, S. 92.
14 Art Market Trends 2012, s. 6.
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Rok 2020

Pandemia COVID-19 w 2020 roku w swojej poczatkowej fazie prawie catkowicie
sparalizowala rynek sztuki. Spowodowala, ze cykliczne wydarzenia, ktore do tej
pory go ksztattowaly i nadawaty mu rytm, takie jak aukcje, targi sztuki, dziatal-
no$¢ wystawiennicza, zostaly odwolane lub przesuniete na pdzniejsze terminy.
Juz na poczatku lutego organizatorzy targéw Art Basel oglosili, ze nadchodzaca
edycja w Hongkongu nie odbedzie sie. Kolejne targi o §$wiatowym zasiegu, TEFAF
w Maastricht, wprawdzie zostaly otwarte zgodnie z planem 5 marca, ale juz szes¢
dni pdzniej (po pozytywnym wyniku testu na obecnos¢ koronawirusa u jednego
z wystawcow), organizatorzy byli zmuszeni do odwotania wydarzenia. Wkroétce
potem cze¢$¢ domoéw aukeyjnych, m.in. te najwieksze: Sotheby’s, Christie’s, Phil-
lips czy Bonhams, oraz wigkszos¢ galerii sztuki oglosily tymczasowe zamkniecie
lub znaczace ograniczenie swojej dziatalnosci.

Pierwsze dane ptynace w 2020 roku z rynku sztuki nie byly optymistyczne.
Potwierdzily to m.in. analizy przeprowadzone przez londynska firme Pi-eX,
zajmujacy si¢ badaniem rynku sztuki. Wskazywaly one na gleboka recesje i gwal-
towny spadek wartosci obrotéw w pierwszym polroczu 2020 roku. Wedtug tego
raportu w ciggu szesciu pierwszych miesiecy obroty najwickszych domoéw au-
kcyjnych: Christie’s, Sotheby’s i Phillips, obnizyly si¢ srednio o 70% w stosunku
do roku poprzedniego i spadly z poziomu 5,8 miliarda do 1,7 miliarda dolaréw.
Odnotowana wowczas obnizka byla najwi¢kszg korekta wartosci rynku au-
kecyjnego, uzyskujac poziom nizszy niz w trakcie recesji w latach 2008-2009".
Podobne problemy dotknety rynek galerii komercyjnych oraz targéw sztuki.
W pierwszej polowie 2020 roku wedtug raportu opracowanego przez dr Clare
McAndrew dla Art Basel i UBS, dotyczacego wplywu epidemii COVID-19 na
rynek galerii komercyjnych, warto$¢ sprzedazy w sektorze galeryjnym spadta
$rednio o 36%. Najwieksza korekta dotyczyta mniejszych galerii o obrotach po-
nizej 500 tysiecy dolaréw™.

W tej sytuacji konieczna byta natychmiastowa, radykalna zmiana sposobu
funkcjonowania rynku sztuki, ktéra umozliwitaby kontynuowanie jego dzia-
talnosci w czasie kolejnych lockdownéw. Rozwigzaniem, ktére mogto uchroni¢
$wiatowy rynek sztuki przed calkowita zapascia, bylo przeniesienie jego aktyw-
nosci do sfery cyfrowej. Gwaltowne spadki odnotowane w pierwszej potowie
2020 roku zmusity instytucje rynku sztuki do wprowadzenia technologicznych

innowacji, szybszej integracji ze sfera cyfrowa i odejscia od niektérych gleboko

15 Pi-eX 2020, [b.p.].
16 MCANDREW 2020b, s. 8.
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zakorzenionych tradycji. Warto wspomnie¢, ze przed kryzysem zwigzanym
z globalng pandemia w roku 2020, rynek sztuki cechowaly daleko posuniety
konserwatyzm, ograniczone zaufanie do nowych technologii oraz brak transpa-
rentnosci. Nie oznaczato to jednak, Ze domy aukcyjne i galerie sztuki nie posiadaty
juz wezesniej odpowiednich narzedzi umozliwiajacych prezentowanie oferty
online, prowadzenie w ten sposdb aukcji, nawigzywanie kontaktu z klientami
czy czynnosci przed- i posprzedazowych. Wprawdzie w latach 2013-2019 warto$¢
sprzedazy online na szeroko rozumianym rynku sztuki (domy aukcyjne, galerie
sztuki, targi sztuki) systematycznie wzrastala od poziomu 3 miliardéw do 5,9 mi-
liarda dolaréw, ale procentowy udzial wolumenu sprzedazy rést sredniorocznie
tylko o 9%"”. Wedlug raportu opracowanego przez Clare McAndrew dla Art
Basel & UBS jeszcze w roku poprzedzajacym kryzys tylko 10% obrotow galerie
komercyjne uzyskiwaly za pos$rednictwem sprzedazy online, a dwa najwieksze
domy aukcyjne: Sotheby’s i Christie’s — odpowiednio 4,3% i 4,7%. Jednocze$nie
wartos$¢ sprzedawanych w ten sposob dziel sztuki najczesciej nie przekraczata 10
tysiecy dolardw, przy medianie nieco powyzej 3 tysiecy dolaréw. Dlatego sprze-
daz internetowa przed rokiem 2020 najwigksze znaczenie miata dla mniejszych
domoéw aukcyjnych oraz galerii sztuki®®.

6. Internetowy rynek sztuki i antykéw w latach 2013-2020. Zrédlo: An Art Basel
& UBS Report, ,,The Art Market 20217, https://www.artbasel.com/about/initiatives/
theartmarket2o21.pdf

17 Ibidem, s. 36.

18  MCANDREW 20204, S. 243.
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Wzrost sprzedazy online byl najbardziej wyrazng tendencja na rynku sztuki
w pandemicznym 2020 roku, niezwykle znaczacg nie tylko dla jego dalszego
rozwoju, ale wrecz dla jego przetrwania. Obrdt online na calym rynku dziet
sztuki i antykow uzyskal wowczas rekordowa wartos¢ 12,4 miliarda dolaréw,
a wiec dwa razy wigcej niz w poprzednim, 2019 roku. Procentowo wzrost sprze-
dazy przez internet zwiekszyt si¢ ze wspomnianych 9% w roku poprzednim do
25% W 2020 roku®.

Rok 2020 na rynku sztuki to czas bezprecedensowej, gwattownej rewolucji
cyfrowej, w ktéra wlaczyly sie wszystkie instytucje rynku sztuki. Dzigki niej
dziatalno$¢ domoéw aukcyjnych, galerii i targéw sztuki mogta by¢ kontynuowana
i pozwolila im zachowac¢ cigglos¢ dziatania.

Targi sztuki w 2020

W obliczu kolejnych lockdownéw zwigzanych z rozprzestrzenianiem sie
COVID-19 najbardziej zagrozone byly targi sztuki. W zwigzku z pandemia
pierwsze targi zostaly odwolane juz w marcu 2020 roku. Ostatecznie z 365 imprez
targowych o charakterze miedzynarodowym, ktére zaplanowano na 2020 rok,
az 61% anulowano lub przeniesiono do internetu, w przypadku 37% udalo si¢
przeprowadzi¢ wydarzenia na Zywo, a pozostale 2% zorganizowano w formie
hybrydowej**. Odwolanie tradycyjnie organizowanych targéw, po pierwszym
momencie niepewnosci i probach przesuniecia ich termindéw, spowodowato
natychmiastowe zmiany. Organizatorzy targdw sztuki byli zmuszeni stworzy¢
w krotkim czasie nowe modele funkcjonowania i udostepnic kolekcjonerom takie
rozwigzania cyfrowe, ktore w konsekwencji staty sie podstawg ich dziatania
i gtéwna metoda promocji i sprzedazy dziet sztuki przez caly okres pandemii.

Jeszcze przed 2020 rokiem mozliwe bylo uczestniczenie w targach poprzez
tzw. OVR (Online Viewing Room), czyli wirtualne platformy do prezentowania
i sprzedazy dziet sztuki. Jednak pierwotnie OVR stanowily raczej ciekawostke
iuzupelnienie targdw, ktére odbywaly si¢ w formule stacjonarnej. Dopiero zakld-
cenia, ktore pojawily wraz z epidemig COVID-19, przyspieszyly rozwoj tej tech-
nologii. W 2020 roku prekursorem Online Viewing Room i calkowicie wirtualnej
odslony targéw byli organizatorzy Art Basel, ktorzy zdecydowali si¢ na taki krok
po odwotaniu marcowej edycji w Hongkongu. Witryny OVR oferowaly mozliwos¢
dostepu do tysiecy dziet sztuki i przegladania oferty targowej pod katem artysty,

19 Ibidem,s. 212.

20  Ibidem, s. 172.
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galerii, medium i przedzialu cenowego, umozliwialy powi¢kszanie i nawigacje
po ,wnetrzu” stoiska czy galerii. Online Viewing Room, wprowadzone z czasem
réowniez przez inne targi, z kazda ich nowa edycjg stawaly sie coraz bardziej
wyrafinowane. Mozliwo$ci OVR rozwinely m.in. targi Frieze — w trakcie swojej
nowojorskiej odstony w 2020 roku. Odwiedzajagcym je wirtualnie kolekcjonerom
udostepniono aplikacje rzeczywistosci rozszerzonej (ang. augmented reality),
ktora umozliwita wizualizacje prac w przestrzeni wlasnego domu®. W roku
2020 na wykorzystanie cyfrowej technologii przy tworzeniu i upowszechnianiu
swojej oferty zdecydowali si¢ organizatorzy 38% spo$réd 365 wydarzen targowych.
Odsetek ten byt jeszcze wyzszy — 44% w przypadku wydarzen, ktdre nie odbyly
sie w formie stacjonarnej. Rowniez spoérdd tych targdw, ktore nie zostaty odwo-
tane i odbyly sie stacjonarnie, 29% zdecydowato sie na réwnolegle wykorzystanie
nowych technologicznych rozwigzan®:. Cecha charakterystyczna dla sprzedazy
poprzez OVR lub podobne technologie jest wieksza dostepnos¢ informacji. Ko-
lekcjonerzy uzyskuja dostep nie tylko do zdje¢ o wysokiej rozdzielczosci, wywia-
déw z autorami, ale takze otrzymuja rozbudowane informacje dotyczace artysty,
samego dziela i jego pochodzenia. Co wazne, wiekszo$¢ organizatorow targow (71%)
wymagala od galerii sztuki, ktdre decydowaly sie¢ na udziat w ich wirtualnych
edycjach, podania ceny lub przedzialu cenowego przy kazdym obiekcie®. Do
czasow pandemii COVID-19 najwigksze galerie nie byly sklonne do ujawniania
ani cen sprzedawanych prac, ani uzyskiwanej w ten sposob marzy. O cenach
informowani byli tylko wybrani klienci galerii, natomiast osoby odwiedzajace
targi, a nawet dziennikarze nie mieli do tych danych dostepu. Byla to kolejna
rewolucyjna zmiana i odejscie od wieloletnich zwyczajow panujacych na rynku
sztuki, wymuszone przez cyfrowa rewolucje w trakcie pandemii. Wplyneta ona
pozytywnie na rynek sztuki, zwiekszajac jego transparentno$¢ oraz wplywajac
na jego demokratyzacje.

Dla czesci targow, szczegolnie tych najwiekszych i najbardziej prestizowych,
wyniki za rok 2020 byly zadowalajace. Przykladem moga by¢ Art Basel - w dru-
giej, czerwcowej edycji wziety udzial 282 galerie z 35 krajow, a wielu marszandom
te targi przyniosty wysokie sprzedaze. Galeria Hauser & Wirth z Zurychu juz
w ciggu dwoch pierwszych dni, otwartych tylko dla VIP-6w, znalazta nabywcow
na calg swoja oferte — facznie 20 dziel. Sprzedala m.in. obraz Marka Bradforda za
5 milionéw dolaréw. Réwniez udzial ,,mega-galerii” Davida Zwirnera z Nowego
Jorku zakonczyt si¢ sprzedazg 10 z 15 wystawionych przez niego prac*. Mimo tego

21 HARRIS 2020, [b.p.].
22 MCANDREW 2021, S. 178.
23 Ibidem,s. 183.

24 Global art market 2020, s. 35.
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w roku 2020 udzial procentowy sprzedazy poprzez targi wynidst 13%, podczas
gdy w 2019 roku siegnat 45%2°. Mozna to wytlumaczy¢ tym, ze wigkszo$¢ spekta-
kularnych sprzedazy poprzez OVR dotyczy tzw. megagalerii, ktore byly zdecydo-
wanie lepiej przygotowane do przetrwania pandemii i do cyfrowej transformacji,
wymagajacej czgsto duzych nakladéw finansowych”. Warto réwniez zaznaczyé,
ze 83% dziet sztuki sprzedanych przy wykorzystaniu OVR uzyskato cene nizsza
niz 5o tysiecy dolaréw, a tylko 5% sprzedano za ponad 1 milion dolaréw.

Przeanalizowane przez dr Clare McAndrew w The Art Market 2021 dane
z ankiet przeprowadzonych wérdd kolekcjoneréw pokazuja, ze wiekszo$¢, bo az
75% kupujacych, dokonata transakcji poprzez OVR, ale mimo to jest zwolenni-
kiem bezposredniego kontaktu z dzietem sztuki i mozliwo$ci obejrzenia go przed
podjeciem decyzji o zakupie®.

Rynek aukcji w 2020

Po wybuchu pandemii réwniez rynek aukcyjny zmuszony byt do szybkiej i ra-
dykalnej zmiany sposobu dzialania, stanal przed koniecznoscia przestawienia
sie na technologie cyfrowa. W zwigzku z tym rok pandemiczny przyniost dla
domoéw aukeyjnych szereg gwattownych zmian, ktdrych celem bylto zwigkszenie
interaktywnosci, réznorodnosci oferty, poszerzenie bazy klientéw i wprowa-
dzenie oszczednosci. Dzigki skutecznym zmianom przeprowadzonym przez
najwieksze domy aukcyjne rok 2020 przyniést im rekordows sprzedaz online.
Christie’s odnotowal wzrost sprzedazy przez internet o 262%, Phillips o 134%,
natomiast absolutnym rekordzistg okazat si¢ Sotheby’s z catkowita sprzedaza on-
line powiekszong o 650% w stosunku do roku poprzedniego®. Sotheby’s uzyskat
tak spektakularny wynik, poniewaz spo$rod najwigkszych doméw aukcyjnych
najszybciej zareagowal na nowa sytuacje rynkowa wywolang przez pandemie.
Juz w kwietniu przenidst do formatu online aukcje sztuki wspolczesnej, ktore
wedlug kalendarza aukeji mialy si¢ odby¢ stacjonarnie w Chinach i Hongkongu.
Szybkos¢ reakcji domoéw aukcyjnych na wyzwania pandemii nie uchronila ich
przed spadkiem rocznych obrotéw, ale wyraznie pomogla ograniczy¢ straty.
Sotheby’s zakonczyl rok 2020 ze spadkiem wartosci sprzedazy aukcyjnych o 29%.

25  MCANDREW 2021, S. 172.

26 MCANDREW 20204, S. 186.

27 Global art market 2020, s. 37.

28 MCANDREW 20204, S. 182.

29 MCANDREW 2021, S. 206.

30 Geographical breakdown 2021, [b.p.].

31 MCANDREW 2021, S. 110.
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W przypadku Christie’s calo$ciowy wynik aukcyjny za rok 2020 byl nizszy
0 38% w stosunku do roku ubieglego, a obroty aukcyjne Phillipsa spadly o 11%?.
Charakterystyczng cecha rynku aukcyjnego w 2020 byl brak réwnowagi miedzy
dwiema polowami roku. Po wyraznym paralizu na rynku aukcji w pierwszym
polroczu 2020, wywolanym przesuwaniem i anulowaniem aukgji, do przetomu
doszto pod koniec czerwca. Pdzniejsze sesje jesienne i zimowe okazaly sie decy-
dujgce iich oferta cieszyla sie zdecydowanie wigkszym zainteresowaniem wérod
kolekcjonerow. W zwiazku z tg sytuacja spadki wartosci rynku aukcyjnego
w pierwszej potowie roku wyniosly okolo 60%, w perspektywie catego roku
warto$¢ rynku sztuki obnizyla sie ,tylko” o 21%%. Zmiana, do ktorej doszlo na
rynku aukcyjnym w czerwcu, byla mozliwa dzieki wprowadzeniu przez domy
aukcyjne kolejnej innowacji technologicznej. Obok sprawdzonych juz wczeéniej
cyfrowych narzedzi umozliwiajacych promowanie i sprzedaz dziel sztuki dwa
najwicksze domy aukcyjne (Sotheby’s i Christie’s) juz na przelomie czerwca
i lipca 2020 roku zdecydowaly sie na przeprowadzenie spektakularnych aukcji
w nieznanym dotad formacie. 29 czerwca dom aukcyjny Sotheby’s po raz pierwszy
przeprowadzil transmisje sprzedazy w czasie rzeczywistym z kilku krajéw jedno-
cze$nie. W trakcie wydarzenia nazwanego ,,aukcja przysztoéci” licytowano dzieta
z kolekcji Ginny Williams oraz z dwdch segmentdw: impresjonizmu i sztuki
nowoczesnej. Sprzedaz odbyta si¢ w formacie hybrydowym, cz¢sciowo na zywo,
czeg$ciowo cyfrowo. Aukcjoner ze studia telewizyjnego faczyl si¢ z oddziatami
domu aukcyjnego w Hongkongu, Londynie i Nowym Jorku, w ktérych przyjmo-
wane byty oferty telefoniczne i online. Na aukgji licytowano 74 prace, 93% z nich
zostalo sprzedane za tgczng kwote 363,2 miliona dolarow?+.

To wladnie w trakcie tej aukeji ustanowiona zostala rekordowa sprzedaz dzieta
sztuki online. Tryptyk Francisa Bacona osiagnal cen¢ 84,6 miliona dolarow
(facznie z optatami aukcyjnymi)®.

10 lipca 2020 roku analogiczny format aukcji powtdrzyt Christie’s. W trak-
cie wydarzenia zatytutowanego One czterech aukcjoneréw jednoczesnie skta-
dalo oferty w imieniu klientéw z oddziatéw w Hongkongu, Paryzu, Londynie
i Nowym Jorku. W trakcie aukcji nabywcéw znalazto 79 pozycji (94% oferty
aukcyjnej), sprzedanych za taczng kwote 421 milionéw dolaréow. Wedtug da-

nych domu aukcyjnego 8o tysiecy 0sob zglosito cheé obejrzenia aukcji przez

32 Ibidem,s. 111-112.

33 Geographical breakdown 2021, [b.p.].
34 GERLIS 2020, [b.p.].

35 Contemporary Art 2020, [b.p.].
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internet’. Ten sposdb prowadzenia aukcji z sukcesem powtdrzony zostat

w trakcie sesji jesiennych?.

7. Francis Bacon, ,,Tryptyk inspirowany Oresteja Ajschylosa” (1981), 29 czerwca 2020,
Sotheby’s, ,,Aukcja przysztosci”, pozycja 105

Zaangazowanie instytucji rynku sztuki w nowe technologie poszerzylto zna-
czgco liczbe nowych kolekcjoneréw aktywnie uczestniczacych w transakcjach
i cze$ciowo zmienilo profil jego klientéw. Domy aukcyjne, galerie i targi sztuki
poprzez wieksza integracje ze sferg cyfrowg zachecily do zakupow na rynku
sztuki przede wszystkim nabywcdéw w wieku ponizej 40 lat. To wlasnie kolekcjo-
nerzy z pokolenia urodzonego w latach 8o. i go. stanowili wowczas najbardziej
aktywna grupe na rynku sztuki. Dom aukcyjny Sotheby’s przedstawit statystyki
wskazujace, Ze w 2020 roku (styczen - listopad) 25% licytujacych w wieku ponizej
40. roku Zycia zdecydowanie preferowalo narzedzia cyfrowe przy zakupie dziet
sztuki. W tym samym czasie ta sama grupa wiekowa stanowita tylko 15% klien-
tow uczestniczacych w tradycyjnych aukcjach®®. Natomiast w domu aukcyjnym
Christie’s spos$rdd nowo pozyskanych klientéw dokonujgcych zakupéw online
32% stanowili licytujacy ponizej 40. roku zycia®.

Statystyki rynku sztuki pokazuja, Ze nabywcy pokolenia urodzonego w latach

80. i 90. byli jednoczesnie skfonni do wigkszych wydatkéw, poniewaz az

36  Global art market 2020, s. 3.
37 What's changing 2021, [b.p.].
38 Global art market 2020, s. 23.

39 MCANDREW 2021, S. 231.
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63% sposrod nich w 2020 roku nabylo dzieto sztuki w cenie powyzej 1 milion
dolaréw*, a 25% zdecydowalo si¢ na tak kosztowne zakupy, wykorzystujac tech-
nologie cyfrowg. Rekordowa byla $rednia cena dzieta sztuki (228 tysiecy dolaréw)
kupowanego w 2020 roku przez kolekcjonerow mtodszych niz 40 lat*.

8. Wu Bin, ,Dziesie¢ widokow skaly Lingbi” (1610), 18 pazdziernika 2020, Poly Auction,
Pekin, cena sprzedazy: 76,6 mln USD. 7Zrodlo: askart.com, https://www.askart.com/
art_auction_details/Poly_International _Auction_Co0/%20%20%20%20%20%20%20
%20%20%20%20%2056673/127150/Poly_International _Auction_Co.aspx

Warto podkredli¢, ze po raz kolejny wazna role w obliczu kryzysu na rynku
sztuki odegraty Chiny. Mimo spadku o 40% liczby obiektow sprzedanych na
chinskich aukcjach, obroty aukcyjne wzrosty o 2% do 4,16 miliarda dolaréw.
Mozliwe to bylo dzieki duzej sile nabywczej rynku chinskiego oraz wysokiej
jakosci oferty aukcyjnej, zlozonej z prac o wysokich estymacjach. W zwiazku
z tym Chiny uzyskaly w 2020 roku najlepszy wynik aukcyjny, odpowiadajacy za
39% Swiatowego rynku, podczas gdy Stany Zjednoczone wniosty 27%, a Wielka
Brytania 15%*. Biorac pod uwage obroty nie tylko doméw aukeyjnych, ale rowniez
dane z rynku galeryjnego i targéw sztuki, uklad sil rozklada sie bardziej typowo:
42% rynku nalezy do Stanéw Zjednoczonych i po 20% do Chin i Wielkiej Brytanii.
Zauwazmy, ze az 82% rynku nalezy do trzech o$rodkéw: Stanéw Zjednoczonych,
Chin i Wielkiej Brytanii. Jednak znaczenie oraz pozycja rynku chinskiego dla
$wiatowego handlu sztuka byty w roku 2020 niepodwazalne. Obecno$¢ Chin
posrod trzech najwazniejszych dla handlu sztuka obszaréw $wiata zostata po
raz kolejny potwierdzona.

Po zalamaniu bedacym nastepstwem pandemii COVID-19 rynek sztuki

w 2021 roku wyraznie si¢ ozywil. Szacunkowa taczna sprzedaz na rynku aukcyj-

40  Ibidem,s. 303.
41 Ibidem, s. 246.
42 Geographical breakdown 2021, [b.p.].
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nym i galeryjnym osiagneta warto$¢ 65,2 miliarda dolaréw, co oznacza wzrost
0 29% w poréwnaniu z rokiem poprzednim. Jednoczesnie ta kwota byta wyzsza
od poziomu, ktory rynek sztuki odnotowat przed pandemia i w roku 2019. Naj-
wyzsze wzrosty dotyczyly rynku aukcyjnego, ktdry urést az o 47%. Po raz kolejny
najbardziej preznym rynkiem okazal si¢ amerykanski, generujac 43% $wiatowej
sprzedazy (wedlug wartosci), Chiny uzyskaly 20%, a Wielka Brytania spadia
na trzecia pozycje z 17% wartosci $wiatowego rynku. Internetowy rynek sztuki
odnotowat kolejny bardzo dobry rok. Jego wzrost wyniost 7%, osiggajac szacun-
kowa warto$¢ 13,3 miliarda dolaréw. Wprawdzie udzial sprzedazy online obnizyt
sie do 20% calosci rynku (wzgledem udziatu 25% z 2020 r.), ale nadal byt ponad
dwukrotnie wyzszy niz w roku 2019 (kiedy to udzial osiggnat zaledwie 9%)*.

Podsumowanie

Dwa najwigksze kryzysy z poczatku XXI wieku znaczgco wplynely na rynek
sztuki i w wielu wymiarach catkowicie go przeobrazity. Mimo ogromnych réznic
miedzy obiema recesjami, ich odmiennej natury i Zrédel, rynek sztuki w obu
przypadkach wykazal sie elastycznoscia i otwarto$cig na zmiany. W przypadku
kryzysu zapoczatkowanego w roku 2008 i wywotanego przez sektor bankowy
to przede wszystkim otwarto$¢ instytucji handlu sztukg na rynki wschodzace
pomogta w kréotkim czasie wyjs¢ ze strefy spadkowej, ustabilizowac sie i powrdci¢
do poziomu sprzed 2008 roku juz po kilkunastu miesigcach. Natomiast kryzys
o podlozu pandemicznym z roku 2020, mimo ze gwaltowny i niespodziewany,
réwniez doprowadzit do paralizu rynku sztuki, ale i tym razem krétkotrwate-
go - bo zakonczonego juz po mniej wiecej pot roku. Rynek sztuki wykazal sie
w trakcie obu kryzyséow duzg elastycznoscig, gotowoscia do przyjecia zmian
i zerwania z wieloletnimi tradycjami. Jednak najbardziej przetomowa i bezpre-
cedensowa byla natychmiastowa decyzja o przyspieszeniu integracji ze sfera
cyfrows, podjeta w 2020 roku.

Kryzysy zapoczatkowane upadkiem banku Lehman Brothers w 2008 roku
i wybuchem epidemii COVID-19 w 2020 roku, mimo swojej odmiennosci co do
podtoza, ich przebiegu i trwalosci udowodnity odpornos¢ rynku sztuki na za-
wirowania gospodarcze. Wykazaty réwniez jego niska korelacje z tradycyjnymi
metodami inwestowania, takimi jak akcje czy obligacje. Przeciwnie, obie recesje
doprowadzily wrecz do dalszego rozwoju rynku sztuki, znaczacego wzrostu jego
warto$ci oraz uzyskiwanych na $wiatowych aukcjach cen dziet sztuki. Zwiazane
to bylo z elastycznos$cig rynku sztuki i jego otwartoscia na zmiany. Po 2008 roku
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rynek sztuki szybko osiagnat stabilizacje i powrdcit do wartosci sprzed kry-
zysu dzigki otwarciu si¢ na nowe rynki i duzej aktywnosci nowych inwestorow,
przede wszystkim z Chin. Natomiast w czasie pandemii wi¢ksza integracja ze
sferg cyfrowa oraz wprowadzenie na rynek sztuki nowych rozwigzan sprzedazo-
wych i technologicznych zaowocowaly pojawieniem sie nowych, nieaktywnych
do tej pory inwestoréw. Byli to przede wszystkim przedstawiciele mtodszego
pokolenia, dokonujacy transakeji poprzez platformy internetowe i przy uzyciu
narzedzi cyfrowych.

Wryniki rynkowe odnotowane w trakcie obu kryzyséw potwierdzily status
rynku sztuki jako jednej z najlepszych inwestycji alternatywnych. Historia han-
dlu sztuka na poczatku XXI wieku jest dowodem odpornoéci na dekoniunkture

ekonomiczng i znacznej niezaleznosci od innych elementéw rynku kapitatowego.
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