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The reasons for the weakness of art banking

in Poland. Conclusions from a comparative
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Summary: Art banking is a service involving professional advice
when buying art, which is increasingly treated as investment in-
struments used to create effective investment portfolios. While art
banking has already reached a stable position globally, its Polish
counterpart is still fighting for recognition and the opportunity to
establish stable framework for cooperation between the world of
art and that of finance. The article undertakes a multidimensional
comparative analysis in order to find reasons for the weakness of
Polish art banking, confronting it with existing banking services and
the investment environment of countries such as Switzerland and
the United Kingdom.
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Streszczenie: Art banking jest ustuga obejmujgca profesjonalne
doradztwo przy zakupie dziet sztuki, ktdre coraz czesciej traktowa-
ne sg jako aktywa inwestycyjne wykorzystywane do tworzenia efek-
tywnych portfeli inwestycyjnych. Podczas gdy rynek art bankingu
na $wiecie osiggnat juz stabilng pozycje, jego polski odpowiednik
wcigz walczy o uznanie i utworzenie statych ram wspdtpracy miedzy
$wiatem sztuki a $wiatem finanséw. W artykule dokonano wielowy-
miarowej analizy poréwnawczej w celu znalezienia przyczyn stabo-
$ci polskiego art bankingu, konfrontujac go z ofertg bankéw oraz
otoczeniem inwestycyjnym w krajach takich jak Szwajcaria i Wielka
Brytania.

Stowa kluczowe: art banking, inwestycje w dzieta sztuki, rynek
sztuki, dzieta sztuki, dobra kultury, Szwajcaria, Wielka Brytania,
Polska

Wprowadzenie

Sztuka, przez wielu traktowana jako pasja, nabiera coraz bardziej komercyjnego
wymiaru. Wraz ze wzrostem zamoznosci spoteczenistwa na przestrzeni ostatnich
lat mozemy zauwazy¢ rosngce zainteresowanie inwestycjami w aktywa emocjo-
nalne. Wedtug The European Art Foundation (TEFAF), taczna wartos¢ swiatowego
rynku sztuki w 2014 r. osiggneta rekordowg wartos¢ 51 mld euro. Gtéwnymi in-
westorami na rynku sg zamozni klienci bankéw, zaliczani do sektora wealth mana-
gement?, prywatni kolekcjonerzy oraz galerie sztuki. Wedtug najnowszych badan,
prawie 50% klientéw sektora wealth management posiada dzieta sztuki w kolekcji,
ktdre tworza przecietnie 4% osobistego majatku?. Inwestycje na rynku sztuki moz-
na najogolniej podzieli¢ na bezposrednie (samodzielny obrét dzietami sztuki) oraz
posrednie, czyli transakcje z udziatem posrednikéw. Najprostszym sposobem prze-
prowadzania inwestycji posrednich jest powierzenie sSrodkéw doradcom i eksper-
tom specjalizujgcym sie w art bankingu.

Art banking, stanowiagcy czesc¢ private banking, obejmuje nie tylko ustugi w za-
kresie doradztwa i tworzenia portfeli inwestycyjnych zawierajgcych dzieta sztu-
ki, ale réwniez wiele dodatkowych dziatan, majacych na celu kompleksowe prze-
prowadzenie transakgji i realizacje zamierzonego celu inwestycyjnego. Specjalisci
z branzy dziatajg na rzecz zamoznych klientow, ale takze reprezentuja instytucje.

t Ustuga zarzadzania majatkiem i ustugi finansowe skierowane do najzamozniejszych klientéw banku.

2 Wealth Insights, Profit or Pleasure? Exploring the Motivations Behind Treasure Trends, t. 15, Barclays Wealth
and Investment Management, s. 13, https://www.investmentphilosophy.com/uploads/cms/profit-or-ple-
asure.pdf [dostep: 1.05.2016].
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Banki coraz czesciej angazuja sie w art banking rowniez w celu poprawy wizerun-
ku oraz umocnienia pozycji rynkowej poprzez patronat, dziatania edukacyjne oraz
zaangazowanie w rozwaj sztuki. Jest to doskonata mozliwo$¢ na wypromowanie
oraz przyciggniecie najzamozniejszych klientéw. Inwestowanie na rynku sztuki
znacznie rézni sie od transakcji na rynku kapitatowym. Podstawowg rdznica jest
trudnosé w dostepie do informaciji, brak regulacji i transparentnosci, stad tez rynek
ten wymaga szerokiej wiedzy specjalistow. Ustugi Swiadczone przez banki obejmu-
ja m.in. wycene, ocene prawng i techniczna, a takze dziatania logistyczne, takie jak
przechowywanie, ubezpieczenie czy transport. Pracownicy banku reprezentuja
klientéw podczas negocjacji oraz aukcji, a nastepnie uczestniczg w procesie udo-
stepniania dziet podczas wystaw.

Bank BNP Paribas jako pierwszy w 1975 r. utworzyt wyspecjalizowany dziat
bankowosci prywatnej, nastawiony na doradztwo w zakresie inwestycji na ryn-
ku sztuki. Nieco pdzniej, w 1979 r., Citigroup zainicjowat powstanie Art Advisory
Service, aw 1998 r. szwajcarski bank UBS otworzyt dziat specjalizujacy sie w do-
radztwie na rynku sztuki - UBS Art Banking. Oddziat zostat czasowo zamkniety
podczas kryzysu finansowego, ktéry wstrzgsnat szwajcarskim bankiem. Zamknie-
cie jednego z najwazniejszych graczy na rynku wywotato fale komentarzy i spowo-
dowato zmiane strategii rozwoju. Niektére banki zdecydowaty sie na powierzenie
ustug art bankingu firmom zewnetrznym, minimalizujgc wtasne ryzyko zwigzane
z tym segmentem. Jako przyktad mozna poda¢ Art Fund Group, $wiadczacy ustugi
na rzecz Banco Santander oraz Emirates National Bank of Dubai. Z kolei Societe
Generale Private Banking oraz HSBC Private Bank wspétpracuja z firma 1858 Ltd.
Wedtug najnowszego raportu firmy Deloitte, Szwajcaria pozostaje najwazniej-
szym osrodkiem wealth management na $wiecie; pod koniec 2014 r. banki zarza-
dzaty tacznym majatkiem wartosci 2 trylionow dolaréow?®. Drugim najwazniejszym
graczem na rynku jest Wielka Brytania, zamozni inwestorzy powierzyli bankom
1,7 tryliona dolaréw.

Wady i zalety inwestowania w dzieta sztuki

Wedtug badan, 72% ankietowanych kolekcjoneréw kupuje dzieta sztuki, traktujac
je jakoinwestycje. Jest to znaczny wzrost w poréwnaniu z rokiem 2012, kiedy tylko
53% inwestorow przyznato, zZe kieruje sie zyskiem*. Najczesciej kupcy kieruja sie
checig dywersyfikacji portfelainwestycyjnego w celu ograniczenia ryzyka. Obrazy,

3 The Deloitte Wealth Management Centre Ranking 2015, Capturing value in a shifting environment, wyd. 2,
A Deloitte Switzerland Report, s. 2, https://www2.deloitte.com/content/dam/Deloitte/ch/Documents/
financial-services/ch-en-financial-services-the-deloitte-wealth-management-centre-ranking-2015.pdf
[dostep: 1.05.2016].

4 Art & Finance Report 2016, Deloitte, ArtTactic, wyd. 4, s. 54, http://www?2.deloitte.com/content/dam/
Deloitte/lu/Documents/financial-services/artandfinance/lu-en-artandfinancereport-21042016.pdf [do-
step: 1.05.2016).
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jako aktywa trwate, oferuja stabilne zabezpieczenie, dajac jednoczesnie korzysci
wynikajace z posiadania danego przedmiotu oraz walory estetyczne. Najczesciej
inwestycje w aktywa emocjonalne charakteryzuja sie dtugim okresem inwestycyj-
nym i niskg ptynnoscig. Co wiecej, kupowanie obrazéw wymaga specjalistycznej
wiedzy. Stad tez kolekcjonerzy lokujacy swoje srodki w sztuke przeprowadzajg
wiekszos$¢ transakcji w krajach, gdzie istnieje rozwiniety rynek preznie dziatajacych
ustug bankowych, galerii i doméw aukcyjnych. Korzystanie z posrednictwa wielu
firm podczas nabywania dziet sztuki powoduje, ze koszty transakcji s3 znacznie
wyzsze niz w przypadku rynku kapitatowego. Inwestorzy chetniej przeprowadzaja
transakcje w krajach, gdzie moga liczy¢ na korzysci podatkowe czy tagodne przepi-
sy prawne dotyczace eksportu débr dziedzictwa kulturowego. Gtéwna przyczyna
wystepowania nieefektywnos$ci na rynku sztuki jest asymetria informacji oraz wy-
stepowanie trudnosci w okresleniu wartosci rynkowej. Czynniki te mogg jednak
réwniez przyczynic sie do osiggniecia bardzo wysokich zyskéw przez nielicznych
inwestoréw. Z pewnoscia postep technologiczny stanowi ogromna szanse dla roz-
woju rynku dzieki szerszemu dostepowi do informacji, nizszym kosztom transakcji
oraz wiekszej ptynnosci kolekgji.

Pierwsze analizy inwestycji w dzieta sztuki podjeli Robert C. Anderson® i John
Picard Stein®. Od tej pory wielu ekonomistow przeprowadzito réznorodne badania
efektywnosci inwestycji na rynku dziet sztuki. Wyniki znacznie réznig sie od siebie
w zaleznosci od przyjetej metodologii, ram czasowych, a przede wszystkim wyko-
rzystanych danych. Autorzy najczesciej odnoszg uzyskane wyniki do stép zwrotu
osigganych na rynku akcji lub inwestycji w obligacje Skarbu Panstwa. Wyniki naj-
popularniejszych i najczesciej przytaczanych analiz zostaty zaprezentowane w ta-
beli 1. Wedtug badania przeprowadzonego przez Elroya Dimsona i Christophera
Spaenjersa, Srednia geometryczna nominalnego zwrotu z inwestycji w dzieta sztu-
ki za okres 1900-2012 wynosi 6,4%, podczas gdy realny zwrot w tym samym okre-
sie wynosi 2,4%’. Przeprowadzone badania statystyczne pokazuja, ze sztuka jest
optacalng inwestycja, poniewaz jej ceny nie sg uzaleznione od lokalnej gospodarki,
roszad cenowych na gietdach, a poza tym dzieta sztuki s3 ze swej natury unika-

5 R.C.Anderson, Paintings as an investment, ,Economic Inquiry” 1974, t. 12(1),s. 13-26.

6 ).P. Stein, The Monetary Appreciation of Paintings, ,Journal of Political Economy” 1977, t. 85(5), s. 1021-
-1035.

7 E. Dimson, Ch. Spaenjers, Investing in Emotional Assets, ,Financial Analysts Journal” 2014, t. 70(2),

s. 20-25. Dane uzyte podczas analizy pochodzg z badania przeprowadzonego przez Goetzmanna, Renne-
booga i Spaenjersaw 2011 r., ktérzy zgromadzili ceny dziet sztuki osiggane na aukcjach w Wielkiej Brytanii
w latach 1765-2007. Liczby pochodzity z popularnego Zrédta historycznego (G. Reitlinger, The Economics of
Taste, t. 1: The Rise and Fall of Picture Prices 1760-1960, Barrie and Rockliff, London 1961) oraz internetowe;j
bazy danych (Art Sales Index). Autorzy nastepnie zbudowali roczny wskaznik cen dziet sztuki, poczawszy
od kupna do sprzedazy identycznych przedmiotéw. Nastepnie Dimson i Spaenjers potaczyli uzyskane po-
przednio wyniki z piecioletnimi zwrotami na brytyjskim rynku dziet sztuki (wskaznik artprice.com), aby
uzyskac wskaznik do korica 2012r.
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towe i trwate®. Wedtug badan, najbardziej atrakcyjne obiekty sposréd inwestycji
w aktywa emocjonalne obejmujg wina oraz ksigzki, wykazujg one najwyzsze sto-
py zwrotu w dtugim horyzoncie inwestycyjnym?®. Rynek sztuki charakteryzuje sie
ograniczonym dostepem do informacji, ktére upowszechniane sg gtéwnie podczas
aukcji. Dane dotyczace sprzedazy prywatnych sg rzadko publikowane, co znacznie
utrudnia przeprowadzanie analiz.

Tabela 1. Podsumowanie badan nad efektywnoscia inwestycji w dzieta sztuki

Zwrot (%
Autorzy (rok) Okres Metodologia wrot { ?)
realny | nominalny

Robert C. Anderson (1974)2 1780-1970 | powtdrzone sprzedaze | 3,0 3,7
William Baumol (1986)b 1652-1961 | powtdrzone sprzedaze | 0,55 1,25
William Goetzmann (1993)¢ 1850-1986 | powtdrzone sprzedaze — 6,2
Jianping Mei, 1875-1999 | powtérzone sprzedaze — 49
Michael Moses (2002)¢
Rachel A.J. Campbell 1980-2008 | wygtadzone AMR 6,76 -
(2005-2009)¢
Elroy Dimson, 1957-2012 |hedoniczna 2,4 6,4
Christophe Spaenjers (2014)f

2 R.C.Anderson, Paintings as an investment, ,Economic Inquiry” 1974, t. 12(1), s. 13-26.

5 W. Baumol, Unnatural Value: or Art Investment as a Floating Crap Game, ,American Economic
Review, Papers and Proceedings” 1986, t. 76(2), s. 10-14.

¢ W. Goetzmann, Accounting for Taste: Art and Financial Markets over Three Centuries, ,American

Economic Review” 1993, t.83(5), s. 1370-1376.

J. Mei, M. Moses, Art as an Investment and the Underperformance of Masterpieces, ,American

Economic Review” 2002, t. 92(5), s. 1656-1668.

¢ R.A.J. Campbell, Art as An Alternative Investment, ,The Journal of Alternative Investment’s”
2008, s. 64-81, http://digitalarchive.maastrichtuniversity.nl/fedora/get/guid:d90043b2-
a738-4284-9201-63860ce4d298/ASSET1 [dostep: 1.05.2016].

fE. Dimson, Ch. Spaenjers, Investing in Emotional Assets, ,Financial Analysts Journal” 2014,
t.70(2),s. 20-25.

Zrédto: opracowanie wiasne.

Wedtug analiz inwestycyjnych przeprowadzonych na podstawie danych Ska-
te’s Top 10 000%°, w 2015 r. ERR wyniosto 5,01%"2. Dzieta wielkich mistrzow, ta-

8 K. Borowski, Sztuka inwestowania w sztuke, Difin, Warszawa 2013, s. 143.

7 R.A.J. Campbell, C.G. Koedijk, F.A. de Roon, Emotional Assets, Tilburg University, 2008, http://people.
brandeis.edu/~kgraddy/sea/rcampbell.pdf [dostep 1.05.2016].

10 Zestawienie 10 000 najdrozszych dziet sztuki.

11 ERR - Effective Rate of Return. Uwzglednia on rzeczywiste zwroty z inwestycji w dzieta sztuki, prowi-

zje ptacone domom aukcyjnym przed wprowadzeniem korekt VAT, podatkéw osobistych i kosztow eksplo-
atacji. Wartosci obliczane sa w cenach nominalnych i nie sa skorygowane o inflacje.

12 Annual Art Investment Report 2015, Skate’s Art Market Research, s. 5, http://www.skatepress.com/wp-
content/uploads/2016/02/Skates_Art_Investment_Report_2015.pdf [dostep 1.05.2016].
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kich jak Pablo Picasso czy Claude Monet, przynosza z reguty zyski przy odsprze-
dazy. Nieco bardziej ryzykowne wydajg sie by¢ inwestycje w dzieta sztuki nowo-
czesnej, ktdre niosg ze sobg mozliwosci wysokiego zwrotu, ale takze ryzyko straty.

Klienci sektora wealth management

Trudno zdefiniowad uniwersalne kryteria przynaleznosci do sektora wealth ma-
nagement. Najczesciej stosowane wskazniki obejmuja: roczne dochody, ptynnosé
aktywow, aktywa inwestycyjne oraz warto$¢ majatku. Kryteria ilosciowe réznig
sie w zaleznosci od banku oraz regionu. Najczesciej brana pod uwage jest wartosé
$rodkow na rachunku, ktéra zwyczajowo jest przyjmowana na poziomie 1 min do-
laréw. Jednak nie jest to reguty, banki najczesciej poddajg klientéw wielowymia-
rowej analizie przed zaklasyfikowaniem ich do odpowiedniej kategorii. Podsta-
wowym kryterium podziatu sektora wealth management jest kraj pochodzenia
klientow. Ustugi onshore wealth management s3 skierowane gtéwnie do klientéw
krajowych, podczas gdy offshore wealth management koncentruje sie na klientach
zagranicznych. Najwazniejszymi czynnikami, dla ktérych zamozni inwestorzy de-
cyduja sie na lokowanie aktywéw poza krajem, jest poszukiwanie dogodnych re-
gulacji prawnych i podatkowych, brak stabilnosci w kraju ojczystym, dywersyfika-
cja geograficzna, a takze poszukiwanie bardziej wyspecjalizowanych produktéw
i ustug. Wyroznienie onshore i offshore ma duzy wptyw na strategie i doboér produk-
tow. Sektory wealth management skupiajace sie na klientach zagranicznych musza
wykazywac sie ugruntowang pozycja rynkows, rozpoznawalng marka, wiarygod-
noscig oraz profesjonalizmem. Banki koncentrujgce sie na ustugach onshore ktada
nacisk na obecno$¢ lokalng oraz bliskie relacje z klientami. Najwazniejszymi cen-
trami bankowosci offshore sa: Szwajcaria, Wielka Brytania®®, Hong Kong, Singapur,
Luksemburg, Monako, Wyspy Kanaryjskie, Wyspy Bahama, Nowy Jork oraz Mia-
mi. Czotowe banki, takie jak Credit Suisse czy UBS, czerpig ok. 1/3 zyskéw firmy
z zarzadzania portfelami najbogatszych klientéw. Dla innych bankéw zyski z wealth
management stanowig ok. 3-5%, co sprawia, ze nie przyktadaja one wagi do rozwoju
tego segmentu.

Podmioty sektora wealth management

Podmioty wealth management coraz czesciej rozszerzajg swojg oferte o ustugi
zwigzane z doradztwem na rynku sztuki i aktywow emocjonalnych. 79% oddzia-
téw wealth management zadeklarowato, ze oferuje ustugi zwigzane z inwestowa-

3 W tym Wyspy Normandzkie - Jersey, Guernsey i Wyspa Man.

4 D.Maude, Global Private Banking and Wealth Management: The New Realities, J. Willey & Son, West Sus-
sex 2006, s. 155.
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niem w dzieta sztuki®>. Jako podstawowe przeszkody banki wymieniajg przede
wszystkim brak odpowiednich regulacji rynku, a takze problemy z przeprowa-
dzaniem wiarygodnych ekspertyz. Wedtug raportu sporzadzonego przez Pierre
Valentin na zlecenie British Art Market Federation (BAMF), rynek dziet sztuki
jest uregulowany, jednak problemem sg trudnosci z egzekwowaniem prawa i wy-
sokie koszty zwigzane z tym procesem. Znaczny wzrost zamoznosci spoteczen-
stwa i wzrost popytu na spersonalizowane ustugi doprowadzity do wyksztat-
cenia réznorodnych instytucji Swiadczacych ustugi na rzecz bogatych klientéw.
Historycznie najwiekszg role odgrywaty banki uniwersalne oraz prywatne.
Obecnie mozemy rozrézni¢ dwa podstawowe modele: pétnocnoamerykanski
i europejski. We wzorcu pétnocnoamerykanskim transakcje przeprowadzane sa
z udziatem inwestoréw i makleréw, a wynagrodzenia opieraja sie na prowizjach
od zysku. Z kolei w systemie europejskim dominujg banki uniwersalne i prywat-
ne, ktére pobierajg optaty od $wiadczonych ustug. Banki prywatne obejmuja nie-
zalezne instytucje oraz spotki partnerskie. Sg szczegdlnie popularne w Szwaj-
carii oraz Wielkiej Brytanii, gdzie pierwszy bank prywatny - C. Hoare & Co. po-
wstat w 1672 r. Ustugi Swiadczone przez banki prywatne sg oparte na zaufaniu,
bliskiej wspétpracy z menedzerem i silnie spersonalizowanej ofercie. Na rynku
dziatajg takze:

- banki powiernicze - sg odpowiednikiem europejskich bankéw prywatnych
w Stanach Zjednoczonych, $wiadcza ustugi zwigzane z optymalizacja port-
fela inwestycyjnego, doradztwa podatkowego oraz ubezpieczenia,

- banki detaliczne i uniwersalne - oferujg szeroki wachlarz produktéw
i ustug skierowanych do zamoznych klientéw poprzez wyspecjalizowanych
doradcéw; do najwiekszych brytyjskich bankéw uniwersalnych naleza:
HSBC, Standard Chartered, Royal Bank of Scotland oraz Barclays, nato-
miast w Szwajcarii sg to UBS i Credit Suisse,

- family offices - wspotpracuja z najbogatszymi klientami, oferujac zintegro-
wane ustugi i kompleksowa opieke nad finansami; ich ustugi obejmuja: do-
radztwo, planowanie, zarzadzanie inwestycjami oraz administracje; ich za-
leta jest niezaleznosc i wysoki stopien specjalizacji, mogg wspotpracowac
tylko z jednym lub kilkoma klientami,

- doradcy finansowi - oferuja niezalezne doradztwo w zakresie inwestycji,
w ostatnich latach szczegélnie mocno rozwineto sie doradztwo mobilne za
posrednictwem Internetu,

- maklerzy - najczesciej wykonuja codzienne zlecenia inwestoréw, oferujac
dostep do produktéw inwestycyjnych i badan rynkowych, niekoniecznie sg
wyspecjalizowani w indywidualnym doradztwie,

15 Art & Finance Report 2016, op. cit., s. 63.
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- asset managers - obejmuja niezaleznych doradcéw oraz firmy doradcze;
zgodnie z uzgodniong strategiag inwestycyjng oraz sktonnoscia do ryzyka,
doradcy inwestujg srodki powierzone przez klientow,

- banki inwestycyjne - oprécz doradztwa finansowego i zarzadzania akty-
wami ustugi bankéw inwestycyjnych obejmujg rowniez posrednictwo mie-
dzy emitentami papieréw wartosciowych, obstuge fuzji i przejec oraz ob-
stuge restrukturyzacji przedsiebiorstw; banki coraz czesciej kieruja swoja
oferte do zamoznych podmiotéw prywatnych w celu zmniejszenia ryzyka
zwigzanego z wahaniami rynkéw finansowych.

Rynek sztuki w Szwajcarii

Szwaijcaria dzieki neutralnej pozycji podczas swiatowych konfliktéw zyskata mia-
no stabilnego kraju, stynacego z liberalnych przepiséw prawnych sprzyjajacych
inwestorom. Kraj ten stynie réwniez z bardzo rozwinietego sektora firm specjali-
zujacych sie w doradztwie oraz przeprowadzaniu transakcji na rynku sztuki. Dzi-
siaj uwazany jest za jeden z najwazniejszych europejskich rynkéw w handlu sztuka
obok Wielkiej Brytanii i Francji. Wedtug najnowszych badan, Szwajcaria pozosta-
je $wiatowym liderem offshore management, posiadajac 26% udziatu w rynku®.
Banki szwajcarskie zarzadzaja tacznie majatkiem o wartosci 5,2 tryliona dolaréw
(2,7 tryliona dolaréw offshore oraz 2,5 onshore)Y’, stad tez odgrywaja znaczaca role
Za granica, przyciagajac inwestoréw z innych krajow. Strategie oraz produkty ofe-
rowane przez banki znacznie réznig sie w zaleznosci od wielkosci banku. Na ryn-
ku funkcjonuje niewielka liczba miedzynarodowych firm oferujgcych uniwersalne
ustugi oraz duzo niewielkich podmiotéw, silnie wyspecjalizowanych, nastawionych
na niszowe produkty. Rodzimy rynek nalezy do stosunkowo rozdrobnionych, po-
niewaz w kraju dziata ponad 300 bankéw, jednak najwazniejszymi graczami sg UBS
i Credit Suisse. Oprdcz tego wazng role odgrywajg szwajcarskie banki prywatne,
takie jak: Julius Baer, Banca del Gottardo, Clariden Leu'®, Banque Privée Edmond
de Rothschild, Banca della Svizzera Italiana, Bordier'?, EFG International, Lombard
Odier Darier Hentsch, Pictet, Sarasin, Union Bancaire Privée, Vontobel, Maerki
Baumann oraz Bank Jungholz. Oprécz bankéw w Szwaijcarii funkcjonuje wiele pa-
rabankow, czyli dostawcéw ustug finansowych dziatajgcych bez licencji bankowe;.
Niezalezni doradcy zarzadzajg majatkiem klientéw, udzielajac rad i wskazéwek,
jednak zgodnie z prawem nie moga przyjmowac depozytéw od klientow. Wedtug

6 Wealth management - at a global level and in Switzerland. Status report and sector trends, SwissBanking, li-
stopad 2013, s. 4, http://www.swissbanking.org/en/20131025-2400-vermoegensverwaltungsstudie_we-
b-awe-rva.pdf [dostep: 1.05.2016].

7 Global Wealth 2015 Wining The Growth Game, The Boston Consulting Group, http://www.bcg.com.cn/en/
files/publications/reports_pdf/BCG-Winning-The-Growth-Game-June-2015.pdf [dostep: 1.05.2016].

18 Nalezacy do Credit Suisse.
¥ Banki prywatne o strukturze spétki.
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raportu opublikowanego w 2010r. przez Szwajcarski Urzad Nadzoru Rynku Finan-
sowego, na rynku dziatato od 2800 do 3600 niezaleznych doradcéw majgtkowych.
Liczba zamoznych klientéw osiedlajgcych sie w Szwajcarii ma ogromny wptyw na
liczbe kolekcjonerow. Wedtug Artnews ponad 5% sposréd 200 najwazniejszych
kolekcjoneréw mieszka w Szwajcarii. Warto réwniez zauwazyc, ze to wtasnie
w Szwaijcarii funkcjonuje najwiecej muzedw, biorac pod uwage liczbe mieszkarncéw
i niewielkg powierzchnie kraju?°. Jedno muzeum przypada na 7630 mieszkarncow??.
Szwajcaria swojg dominujgca pozycje w rankingu zawdziecza tradycji tzw. Kuns-
thalle, stowarzyszen i fundacji. Banki silnie wspierajg dziatalno$¢ muzeéw. Szwaj-
carski bank Credit Suisse jest oficjalnym partnerem takich instytucji jak: National
Gallery, Kunsthaus w Zurichu, Kunstmuseum w Bazylei, Kunstmeusum w Bernie
oraz Museo d’Arte w Lugano.

Oproécz prestizowych instytucji Szwajcaria moze poszczycic sie réwniez orga-
nizacja corocznych targéw sztuki - Art Basel, ktére odbywaja sie w Bazylei, a od
niedawna rowniez w Hong Kongu i Miami. Szwajcarskie targi zrzeszajg najwazniej-
szych przedstawicieli branzy artystycznej, dziennikarzy, artystéw, inwestorow,
kolekcjoneréw, wtascicieli galerii i kuratoréw. Wydarzenie jest Swietng okazja do
wypromowania i pozyskania najzamozniejszych klientéw, potencjalnie zaintereso-
wanych ustugami art bankingu. Art Basel po raz pierwszy odbyt sie w 1970 r. w Ba-
zylei i od poczatku odnidst sukces, przyciggajgc ogromng publike. Juz po 5 latach
natargach obecnych byto 300 wystawcow i 37 tys. odwiedzajacych. Sektor banko-
wy jest Scisle powiazany z Art Basel, a gtéwnym partnerem targéow od 1994 r. jest
szwaijcarski bank UBS, ktéry w 1999 r. przedtuzyt kontrakt na czas nieokreslony.
Bank ten takze od pierwszych edycji jest gtéwnym sponsorem targéw w Miami
i Hong Kongu. W zwigzku z ogromnym znaczeniem amerykanskiego rynku sztuki,
ktéry obecnie posiada najwiekszy udziat w $wiatowym handlu sztuka (w wysoko-
$ci 39%)?2, w 2002 r. Art Basel zadebiutowat w Miami. Posuniecie to coraz czesciej
jest postrzegane przez specjalistéw w bankowosci jako werbowanie klientéow sek-
tora wealth management do inwestowania na rynku amerykanskim?®. Rozwaj ryn-
ku sztuki w Azji oraz wzrost znaczenia w $wiatowym handlu Chin, ktére obecnie
zajmuja druga pozycje w rankingu?*, sktonit do zainicjowania w 2013 r. Art Basel
w Hong Kongu.

20 P, Mosiman, M.-A. Renold, A.F.G. Rascher, Kultur Kunst Recht: Schweizerisches und internationales Recht,
Helbing Lichtenhahn Verlag, Basel 2009.

21 N. Galley, Entre réseaux et globalisation - Etat des lieux du marché primaire en Suisse, w: P.-A. Jaccard,
S. Guex, Le marché de l'art en Suisse. Du XIXe siécle a nos jours, SIK-ISEA, Ziirich - Lausanne 2011.

22 TEFAF Art Market Report 2015, przygotowany przez C. McAndrew, http://tbamf.org.uk/wp-content/
uploads/2015/03/TEFAF2015.pdf [dostep 1.05.2016).

23 N. Galley, op. cit.

24 Chiny tacznie z Hong Kongiem i Tajwanem, na podstawie raportu TEFAF, posiadajg 22% udziatu w glo-
balnym handlu sztuka wedtug wartosci (TEFAF Art Market Report 2015, op. cit.)..
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Niekwestionowany wptyw na inwestycje na rynku sztuki maja réwniez ma-
gazyny bezctowe (free ports), oferujgce swoim klientom bezpieczne przechowanie
dziet sztuki, a przede wszystkim odroczenie ptatnosci podatku VAT oraz optat
celnych ,do czasu dotarcia do miejsca docelowego”. Towary moga by¢ przecho-
wywane w tranzycie przez nieograniczony czas, a odroczenie ptatnosci podatkéw
obowiazuje réwniez w wypadku sprzedazy na terenie wolnej strefy. Dzieki temu
rozwigzaniu galerie sztuki oraz inwestorzy moga bezpiecznie przechowywac
ogromne kolekcje bez koniecznosci ptacenia podatku do czasu opuszczenia stre-
fy. Na terenie Szwajcarii obecnie dziata 10 magazynow?>, w tym najwiekszy Ports
Francs & Entrepbts de Genéve, dysponujacy powierzchnig réwna 22 boiskom pit-
karskim (140 tys. m?). Jest on jedna z najstarszych tego typu instytucji. Zatozony
w 1888 r., poczatkowo uzywany do przechowywania zboza w silosach, szybko
zyskat zainteresowanie kolekcjoneréw i inwestoréw z catego swiata. Wedtug ma-
gazynu ,Connaissances des Arts”, w 2013 r. w genewskiej wolnej strefie zgroma-
dzonych byto 1,2 min dziet sztuki. Oprécz tego szacuje sie, ze na terenie free portu
w odpowiednich warunkach termicznych przechowywanych jest ok. 3 min butelek
wina, co czyni go najwieksza swiatowa kolekcjg win?¢. Doktadna warto$¢ zgroma-
dzonych przedmiotéw jest trudna do oszacowania.

Mimo ze wszystkie dobra musza by¢ zgtoszone stuzbom celnym, informacje
o ich wartosci pozostajg poufne. Zgodnie z art. 184 § 1 Federal Custom Ordi-
nance (federalne rozporzadzenie celne) z dnia 1 listopada 2006 r.?, dobra zali-
czane do ,delikatnych”, obejmujgce obrazy, antyki oraz dobra dziedzictwa kultu-
rowego, musza zawierac informacje o kraju pochodzenia, wymiarach, wartosci,
dacie przechowywania w porcie oraz dane osoby upowaznionej do dysponowa-
nia dobrami. Zgodnie z prawem, stuzby wymagaja jedynie podania danych osoby
uprawnionej do zarzadzania dobrami, tak wiec prawdziwy wtasciciel moze pozo-
sta¢ anonimowy. Stuzby celne s3 upowaznione do inspekcji przechowywanych
kolekcji w kazdej chwili?®. Wedtug oficjalnego raportu Swiss Federal Audit Office,
opublikowanego w 2014 r., free porty mogg utatwia¢ naduzycia prawa podatko-
wego oraz nielegalny transfer dobr dziedzictwa narodowego. W zwigzku z tym
w marcu 2015 r. wystgpiono z prosba do ministra finanséw o opracowanie nowej
ustawy regulujacej dziatanie wolnych stref, na podstawie o$Smiu rekomendacji
podsumowujacych raport?. Free porty petnig rowniez funkcje galerii sztuki. Na

25 W 2008 . na terenie Szwajcarii dziatato 18 free portéw, liczba ta zmniejszyta sie do 100w 2013r.

26 Oficjalny rekord Guinessa wciaz nalezy do motdawskiej winiarni w Milestii Mici.

27 Ordonnance sur les douanes (OD) du 1er novembre 2006, RO 2007 1469, https://www.admin.ch/opc/
fr/official-compilation/2007/1469.pdf [dostep: 1.05.2016].

28 Artykut 184 § 3 Feneral Custom Ordinance.

29 Ports francs et entrepéts douaniers ouverts, Evaluation des autorisations et des activités de contréle, Controle
fédéral des finances, 28.01.2014, http://www.efk.admin.ch/images/stories/efk_dokumente/publikatio-
nen/evaluationen/Evaluationen%20(45)/12490BE_Entrepots_douaniers_PUBLICATION_RAPPORT_FI-
NAL.pdf [dostep: 1.05.2016].
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ich terenie funkcjonuja firmy $wiadczace ustugi w zakresie transportu, wysytki
oraz konserwacji.

Alternatywa dla magazynéw bezctowych sg otwarte magazyny celne. Cieszg
sie coraz wiekszg popularnoscia, a ich liczba na terenie Szwajcarii przekroczyta juz
250, z czego ok. 25 specjalizuje sie w sztuce. S to strefy zaktadane przez firmy
transportowe, oferujgce podobne korzysci jak wolne porty - przechowywanie
débr z odroczonym terminem ptatnosci podatku VAT i cta. Jednak w przeciwien-
stwie do wolnych portéw stuzby celne nie sprawuja ciggtej kontroli nad obiektami,
kontrole przeprowadzane sg okresowo. W zwigzku z tym podlegajg one $cistym
regutom okreslonym w art. 50-57 Federal Customs Act® (federalna ustawa cel-
na) z dnia 18 marca 2005 r. Aby otrzymac licencje upowazniajaca do prowadzenia
otwartego magazynu celnego, nalezy wptaci¢ depozyt, przewaznie w wysokosci
2% wartosci przechowywanych débr. Dodatkowo stuzby wymagajg podania szcze-
gotowych informacji nie tylko w przypadku ,delikatnych débr”, ale wszystkich to-
warow przechowywanych na terenie magazynu (art. 56 § 1 Federal Customs Act).

Rynek sztuki w Wielkiej Brytanii

Obecnie Wielka Brytania jest europejskim liderem wealth management, klienci
powierzyli instytucjom finansowym tacznie 10,4 tryliona dolaréw (1,3 offshore,
9,1 onshore). Rynek ten ma ogromne znaczenie wsréd miejscowych inwestorow,
ktérzy chetnie lokujg majatek na terenie kraju. Zamozni inwestorzy przejawiajg
duze zainteresowanie produktami strukturyzowanymi oraz inwestycjami alter-
natywnymi. Rynek jest silnie rozdrobniony, bez konkretnego lidera, istnieje kon-
kurencja miedzy uniwersalnymi bankami, bankami inwestycyjnymi, niezaleznymi
doradcami finansowymi oraz maklerami. Do najwazniejszych brytyjskich bankow
naleza: HSBC Private Bank, Coutts®!, C. Hoare & Co., Barclays, Schroders Private
Bank, SG Hambros, Kleinwort Benson Private Bank, Rathbones, Rothschild oraz
Adam & Company. Na terenie Wielkiej Brytanii ustugi wealth management $wiadcza
rowniez oddziaty bankéw zagranicznych, takich jak: UBS, Credit Suisse, Goldman
Sachs, JP Morgan Private Bank, Citigroup Private Bank, Merrill Lynch, a takze BNP
Private Bank. Oprécz szeroko rozwinietego sektora bankowego, w Wielkiej Bryta-
nii preznie dziataja firmy $wiadczace ustugi na rynku sztuki, takie jak: posrednictwo
w sprzedazy, logistyka czy przechowywanie. Mimo ze najstarszy dom aukcyjny zo-
stat zatozony w Sztokholmie w 1674 r., to Wielka Brytania uwazana jest za miej-
sce rozwoju domow i strategii aukcyjnych. Brytyjski dom aukcyjny Christie’s, czyli
Christie, Manson & Woods Ltd. zostat zatozony w 1766 r. przez Jamesa Christie
i obecnie jest najwiekszym domem aukcyjnym na $wiecie pod wzgledem przycho-

30 Loisurlesdouanes (LD)du 18 mars 2005, RO 2007 1411, https://www.admin.ch/opc/fr/official-compi-
lation/2007/1411.pdf [dostep: 1.05.2016].

31 Nalezacy do Royal Bank of Scotland.
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dow, wyprzedzajac Sotheby’s. Wiekszosc¢ transakcji przeprowadzanych jest w tych
dwéch najwiekszych domach aukcyjnych z oddziatami na catym Swiecie, ktére
tacznie posiadajg 2/3 obrotow sztukg wedtug wartosci.

Klienci majg mozliwos¢ przechowywania swoich kolekcji w tzw. bonded ware-
house - sg to magazyny dziatajace na podobnej zasadzie jak szwajcarskie free porty.
Przechowywane towary podlegajg odroczeniu ptatnosci podatku VAT oraz optat
importowych do czasu opuszczenia strefy. Muszg by¢ importowane z krajéw nie-
nalezacych do Unii Europejskiej lub zwolnione z optat. Wolne strefy oraz maga-
zyny bezctowe podlegajg prawu Unii Europejskiej. Istniejag dwa typy wolnych stref
w zaleznosci od kontroli, jakiej podlegaja. W strefach typu | wymagana jest kontro-
la organdw celnych, a w strefach Il typu towary podlegaja deklaracji. Przedsiebior-
cy moga sktadowad swoje towary w istniejagcym magazynie lub zwrécié sie z pros-
ba do HM Revenue & Customs (Urzad Skarbowy i Podatkowy w Wielkiej Brytanii)
o zatozenie wtasnego obiektu. Dziatalno$¢ magazyndéw przynosi ogromne korzy-
$ci ekonomiczne dla regionu, zapewniajac zatrudnienie, podnoszac atrakcyjnosé,
przyciagajac nowych inwestoréw oraz generujgc wysokie przychody do lokalnego
budzetu.

Fundusze inwestycyjne na rynku sztuki

Poczatki dziatalnosci na wzér dzisiejszych funduszy siegajg roku 1974, kiedy to
British Rail Pension Fund (Brytyjski Fundusz Emerytalny Pracownikow Kolei) za-
inwestowat czes$¢ kapitatu w ponad 2500 dziet. Podczas 6 lat dziatalnosci wygene-
rowat on zwrot w wysokosci 11,3%. W zwigzku z rosngca popularnoscia lokowania
srodkéw w aktywa emocjonalne, w ciggu ostatnich lat powstaty liczne fundusze in-
westycyjne wyspecjalizowane w obrocie dzietami sztuki. Fundusze zarzadzane s3
przez ekspertéw, ktérzy w imieniu inwestoréw przeprowadzaja transakcje naryn-
ku sztuki. Menedzerowie otrzymuja statg optate za zarzadzanie oraz procent od
wygenerowanych zyskéw. Fundusze znacznie rdznig sie od siebie pod wzgledem
czasu lokowania srodkow, kryteriéw przystepowania oraz strategii inwestycyjne;j.
Swiatowe fundusze specjalizujace sie w sztuce wyceniono w 2015 r. na 2,13 mld
dolaréw, jednak doktadna wartos$¢ nie jest znana. Szacuje sie, ze wiele z nich funk-
cjonuje prywatnie, nie upubliczniajgc swoich wynikéw. Sytuacja ta spowodowa-
na jest skomplikowanymi przepisami prawnymi i wysokimi kosztami dziatalnosci.
W ostatnich latach mozna zauwazy¢ rosnaca liczbe funduszy w Europie i Stanach
Zjednoczonych, jednak catkowita wartos¢ srodkéw ulokowanych w funduszach
spadta. Spadek ten wywotany jest spowolnieniem gospodarki Chin oraz zmniej-
szeniem zaufania do rynku sztuki, zauwazalnym w ciggu ostatnich lat. Wykres na
s. 227 przedstawia wartos¢ srodkow zarzadzanych przez fundusze oraz liczbe in-
stytucji wyspecjalizowanych na rynku sztuki.

Do najpopularniejszych europejskich funduszy naleza: Callia Art Fund, za-
tozony przez Carmen Revirieg, The Fine Art Fund Group (TFAFG) oraz Art Fond
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Wykres. Swiatowy rynek funduszy inwestujacych w dzieta sztuki w latach 2011-2015
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Zrédto: Art & Finance Report 2016, Deloitte, ArtTactic, wyd. 4, s. 111, http://www2.deloitte.com/con-
tent/dam/Deloitte/lu/Documents/financial-services/artandfinance/lu-en-artandfinancere-
port-21042016.pdf [dostep: 1.05.2016].

dziatajacy w Stowenii. Fundusz The Fine Art Fund zatozony zostat przez bytego
dyrektora - Christie’s Phillipa Hoffmana. Pierwszy fundusz uruchomiony przez
firme sktadat sie z 80 prac 65 réznych artystow, a minimalna kwota udziatu byta
réwna 250 tys. dolaréw. Firma Anthea zatozyta w Szwaijcarii fundusz skupiajacy
sie gtéwnie na sztuce powojennej i nowoczesnej. We wrzesniu 2014 r. posiadata
36 dziet, w tym tylko 34% cenionych artystéw. Inwestycja od poczatku dziatalnosci
przyniosta udziatowcom ROI®? na poziomie 28,1%. Wedtug informacji podanych
przez firme, najwyzszy osiggniety zwrot wyniost 451%, a najgorsza inwestycja
stracita 8,2% wartosci. Anthea planuje uruchomi¢ kolejny fundusz w 2016 r. We-
dtug raportu firmy Deloitte i ArtTactics®?, tylko 10% oddziatéw planuje uruchomic
fundusz inwestujacy w dzieta sztuki w kolejnych latach, a ponad 1/3 inwestoréw
jest zainteresowana tego typu inwestycja. Coraz wiecej klientow, poszukujgc inwe-
stycji na rynku dziet sztuki, zdecyduje sie na nieoficjalne rozwigzania, ktére wigza
sie zogromnym ryzykiem i moga przyczynic sie do wzrostu wahan na rynku sztuki.

32 ROI (Return On Investment) - wskaznik rentownosci, informujacy o tym, jaki jest procentowy zwrot
(zysk) z zainwestowanych srodkéw.

33 Art & Finance Report 2016, op. cit., s. 60.
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Kredyty pod zastaw kolekc;ji

Ustugi udzielania kredytéw pod zastaw dziet sztuki znacznie zyskujg na popularno-
$ci. Szacuje sie, ze w 2015 r. wartosc¢ udzielonych kredytow pod zastaw dziet sztuki
przekroczy 10 mld dolaréw. Co wiecej, wedtug oceny ekspertdéw, rynek ma ogrom-
ny potencjat, a jego wartos¢ docelowa wynosi 100 mld dolaréw?4.

Najczesciej spotyka sie trzy typy kredytéw z wykorzystaniem dziet sztuki:

1. Kredyty terminowe - moga je uzyskac np. prywatni kolekcjonerzy, ktérzy
wykorzystuja swoje kolekcje do odblokowania kapitatu zawartego w sztu-
ce, a wptywy - do dywersyfikacji swojego portfela z zamiarem uzyskania
wyzszego zwrotu z inwestycji. Tego typu ustugi pozwalajg inwestorom na
szybkie uptynnienie kapitatu. Najczesciej s udzielane na okres krétszy niz
3 lata.

2. Kredyty pomostowe - przyznawane s3 najczesciej przez domy aukcyjne
potencjalnym sprzedawcom potrzebujagcym sSrodkéw pienieznych. Jest
to pomoc finansowa przyznawana przed przeprowadzeniem transakcji
sprzedazy dzieta sztuki na aukcji. Najczesciej udzielane kredyty stanowia
40-50% wstepnej wyceny.

3. Linie kredytowe - polegaja na przyznaniu limitu zadtuzenia do dyspozy-
cji klienta, jednak odsetki sptacane s3 tylko od wykorzystanej kwoty linii.
Niektorzy kolekcjonerzy, chcac odizolowac prywatne kolekcje od innych
dziatalnosci biznesowych, ustanawiaja linie kredytowa w celu pozyskania
Srodkow na zakup kolejnych dziet.

Kredyty przeznaczone sg zatem zaréwno dla klientéw indywidualnych, daza-
cych do zwiekszenia ptynnosci aktywoéw, jak i dla galerii oraz artystéw chcacych
sfinansowac nowe inwestycje. Kredyty pod zastaw sztuki przybierajg dwie formy:
recourseinon-recourse. Bankinajczesciejudzielajgkredytow typurecourse,coozna-
cza, ze przedmioty przekazane pod zastaw stuzg jako zabezpieczenie kredytow,
ale kredytobiorca musi zaakceptowaé réwniez prywatng gwarancje sptaty kre-
dytu. Oznacza to, ze jezeli dtuznik nie jest w stanie sptaci¢ kwoty udzielonego
kredytu, bank moze zwrdéci¢ sie z wnioskiem o zabezpieczenie innych akty-
woéw kredytobiorcy. Kredyty oferowane przez banki sg ustugg silnie spersona-
lizowana, wymagajaca wyspecjalizowanych ekspertéw, ktérzy przeprowadza
kompleksowy proces wyceny dziet sztuki oraz realizacji transakcji. W przeci-
wienstwie do ustug oferowanych przez domy aukcyjne, banki unikajg sytuacji,
w ktorych kredytobiorca nie jest w stanie sptaci¢ kredytu, a dzieto zostaje wy-
stawione na sprzedaz. Stad tez kazdy klient zostaje poddany szczegétowej anali-
zie zdolnosci kredytowych, posiadanych aktywoéw i zobowigzan. W 2014 r. rynek
kredytéw pod zastaw dziet sztuki zostat zdominowany przez transakcje o warto-

34 The Global Art-Loans Report, July 2015, Skate’s Art Market Research, s. 6, http://www.skatepress.com/
wp-content/uploads/2015/08/Skates_Global_Art-Loans_Report_July_2015.pdf [dostep: 1.05.2016].
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sci rynkowej przekraczajacej 20 min dolaréw, co oznacza, ze posiadajg one naj-
wieksza ptynnosc i stanowig odpowiedni instrument zabezpieczajacy®. Oferta
kredytéw udzielanych pod zastaw dziet sztuki jest znacznie bardziej rozwinieta
w Stanach Zjednoczonych za sprawg przepiséw prawnych zawartych w Uniform
Commercial Code (Jednolity Kodeks Handlowy) z 1962 r.%¢, dzieki ktérym dtuz-
nik moze zatrzymac dzieto sztuki w swojej kolekcji podczas catego okresu sptaty
kredytu.

W Europie najczesciej banki sg zobowigzane zabezpieczyé zastawione ob-
razy. Wraz z widocznym rozwojem oferty ubezpieczen eksperci spodziewajg sie
wzrostu popularnosci kredytéw pod zastaw sztuki w Europie. Zasady udzielania
kredytéw znaczaco rdéznig sie nie tylko miedzy krajami, ale rowniez bankami.
Bank Citi, ktéry jako pierwszy w 1979 r. wprowadzit taka ustuge do swojej ofer-
ty, udziela kredytéw o minimalnej wartosci 5 min dolaréw. Przyznawane kredyty
zazwyczaj stanowig 50% wartosci kolekcji, co oznacza, ze dzieta przekazane pod
zastaw muszg by¢ warte co najmniej 10 min dolaréw. Kolekcja bedaca zabezpie-
czeniem kredytu musi sie sktada¢ z minimum 4 dziet réznych artystow, wymaga
sie, aby kazde byto warte przynajmniej 200 tys. dolaréw®”. W celu zagwaranto-
wania dyskrecji, proces wyceny oraz przygotowania transakcji jest przeprowa-
dzany przez pracownikéw banku bez angazowania firm zewnetrznych. W przy-
padku, gdy kredytobiorca przebywa w Stanach Zjednoczonych lub Kanadzie,
zastawiona kolekcja moze by¢ przechowywana na terenie domu wtasciciela. Co
zaskakujace, zaden z najwiekszych szwajcarskich bankéw, takich jak UBS, Credit
Suisse, czy bankéw prywatnych, tacznie z Julius Bar i Bank Vontobel, nie akceptu-
je dziet sztuki jako zabezpieczenia kredytu3®®. W Szwaijcarii jako jedyne ustuge te
wdrozyty banki prywatne Pictet oraz Carlyle. Wedtug badan przeprowadzonych
przez Deloitte, w 2015 r. 69% oddziatéw wealth management oferowato klientom
pozyczki pod zastaw obrazéw oraz ustugi zwigzane z finansowaniem zakupéw
dziet sztuki®®. Gtéwna role w oferowaniu kredytow pod zastaw sztuki odgrywaja
banki uniwersalne oraz prywatne (81% udziatu w rynku), tuz za nimi znajduja sie
firmy specjalizujace sie w udzielaniu pozyczek (11%) oraz domy aukcyjne (8%).
W tabeli 2 zaprezentowano liste bankéw tradycyjnych oferujacych pozyczki pod
zastaw sztuki.

3 |bidem,s. 8.

3¢ Uniform Commercial Code, Act 174 of 1962, Michigan Compiled Laws, https://www.michigan.gov/
documents/entireuccbook_18831_7.pdf [dostep: 1.05.2016]. Podmioty oferujace dzieta sztuki jako zastaw
podlegaja regutom zawartym w Uniform Commercial Code 9-319, 2-326 oraz 2-403.

87 C.McAndrew (red.), Fine Art and High Finance: Expert Advice on the Economics of Ownership, John Wiley
&Sons 2010.

38 N. Neuhaus, Art lending: Market overview and possession of the collateral under Swiss Law, ,Art Antiquity
&Law” 2015, nr 20(2), s. 145.

39 Art & Finance Report 2016, op. cit., s. 78.

229



1

SAACLR

230

DEBIUTY

Weronika Wielicka

Tabela 2. Banki tradycyjne oferujace pozyczki pod zastaw sztuki

Lp. Nazwa Siedziba Informacje dodatkowe
1. | ABN AMRO Holandia —
Private Banking
2. | Ascent Stany Zjednoczone —
3. | Berenberg Niemcy —
4., |BSI Szwaijcaria —
5. | China Minsheng Bank Chiny —
6. | Citi Private Bank Stany Zjednoczone —
7. | Deutsche Asset Niemcy —
& Wealth management
8. | Emigrant Savings Bank Stany Zjednoczone | minimalna kwota kredytu wynosi
1 min dolaréw, maksymalna -
100 mIn dolaréw
9. | Goldman Sachs Stany Zjednoczone —

10. | HSBC Private Bank Szwajcaria -

11. [JP Morgan Private Bank | Stany Zjednoczone —

12. [LGT Bank Szwajcaria —

13. | Neuflize OBC Francja —

14. | Privatbank Berlin Niemcy dzieta o wartosci rynkowej
ponad 100 tys. euro; minimalna
kwota kredytu 110 tys. dolaréw;
oprocentowanie 5-15%

15. | Societe General Private Francja —

Banking

16. |US Trust Stany Zjednoczone |wartos¢ kolekcji 10 min dolarow;
odnawialne linie kredytowe;
oprocentowanie wedtug
1MLIBOR

Zrédto: The Global Art-Loans Report, July 2015, Skate’s Art Market Research, s. 1, http://www.skate-
press.com/wp-content/uploads/2015/08/Skates_Global_Art-Loans_Report_July_2015.pdf
[dostep: 1.05.2016].

Oprécz bankéw oferujacych kredyty pod zastaw kolekcji ustuge te oferujg
inne podmioty, takie jak domy aukcyjne czy instytucje parabankowe. Dom aukcyj-
ny Sotheby’s posiada wyspecjalizowany dziat Financial Services oferujacy ustugi
finansowe, w tym kredyty pod zastaw, skierowane do szerokiej klienteli. Podczas
wieloletniej dziatalnosci firma udzielita juz kredytéw o tacznej wartosci 4 mld do-
laréw. Przedmioty, ktére mogg zosta¢ wykorzystane jako zabezpieczenie kredytu,
to: obrazy, fotografie, bizuteria, rzezby, meble, ksiazki oraz pojazdy. Wysokos¢ po-
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zyczki najczesciej stanowi 40-60% oszacowanej wartosci przedmiotu uzyskane-
go podczas aukcji. Wiekszos¢ kredytdéw udzielanych jest na konkretny okres, bez
obowigzku sprzedazy zastawionych przedmiotéw. Najczesciej umowy zawierane
sg na okres 2 lat, z mozliwo$cig przedtuzenia w terminie zapadalnosci. Wedtug ra-
portu Skate’s, w roku 2015 szacowano, ze dziat ustug finansowych Sotheby'’s sta-
nie sie drugim najwazniejszym sposrdod 90 dziatéw firmy. W przeciwienstwie do
Sotheby’s, dom aukcyjny Christie’s prowadzi bardzo dyskretne ustugi finansowe.
Transakcje przeprowadzane s3 tylko z waskim gronem kolekcjoneréw i inwesto-
row, dzieki czemu dzieta po terminie zapadalnosci z powrotem trafiajg na aukcje.
Przyktadem transakcji przeprowadzonej przez Christie’s jest sprzedany na aukgji
w 2013 r. obraz Andy Warhola Mercedes-Benz W 196 R Grand Prix Car (1954) za
kwote 13,045 min dolaréw. Trzy miesiace pdzniej galeria Dominique Levy zawar-
ta 5-letni kontrakt z Christie’s. Umowa wygasnie na poczatku 2019 r., w zwigzku
z czym spodziewany jest powrét dzieta narynek.

Kolekcje wtasne bankow i dziatalno$¢ na rynku sztuki

Banki, oprocz $wiadczenia ustug na rzecz klientéw, kupuja dzieta sztuki na wtasny
uzytek. Tabela 3 zawiera zestawienie dziesieciu najbardziej aktywnych bankéw na
rynku sztuki. Wtascicielem jednej z wiekszych kolekgcji jest bank UBS, koncentru-
jacy sie gtéwnie na sztuce wspodtczesnej od lat 50. XX w. Wedtug oficjalnych ra-
portéw firmy, obecnie posiada ok. 35 tys. dziet sztuki, zaréwno debiutujacych, jak
i znanych, cenionych artystéw. Wiekszos¢ dziet nalezgcych do banku UBS pocho-
dzi z przejecia banku inwestycyjnego Paine Weber w 2000 r. Co roku bank UBS
prezentuje szerokiej publicznosci cze$¢ swojej kolekcji. Wystawa w 2015 r. nosita
nazwe Inside:Out, sktadata sie z 30 dziet, a najwazniejsza role odgrywata niedaw-
no zakupiona instalacja Douga Aitkena Native Land (2014)%°. W 2016 r. bank UBS
prezentuje widzom kolekcje fotografii Annie Leibovitz ,WOMAN: New Portraits”,
w ciggu roku wystawa odwiedzi 10 miast. Oprécz tego zgromadzone dzieta mozna
podziwiaé¢ w 56 placoéwkach banku w réznych krajach oraz na licznych wystawach
goscinnych. Kolekcja banku goscita w najbardziej prestizowych galeriach sztuki,
m.in. Museum of Modern Art (MoMa) w Nowym Jorku oraz Tate Modern w Lon-
dynie. Niewiele bankéw prowadzi polityke aktywnego wspierania mtodych szwaj-
carskich artystéw. Jednak jako przyktad mozna podac Julius Baer. Bank ten zaini-
cjowat swoja kolekcje sztuki w 1981 r. Obecnie w jej sktad wchodzi ok. 5000 dziet
sztuki. W ubiegtym roku zakupiono 39 dziet wspdétczesnych artystéw, takich jak:
Niklaus Riiegg, Pierre Vadi, Sara Mastiger i Claudia Comte. Kolekcje mozna podzi-
wiaé¢ w placéwkach banku, na wystawach, a takze w ogélnodostepnej bazie inter-
netowe;j.

40 UBS Press Release, 16.11.2015, https://www.ubs.com/global/en/about_ubs/media/emea/releases.ar-
chive_activitystream.html [dostep: 1.05.2016].
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Tabela 3. Dziesie¢ najbardziej aktywnych bankéw na rynku sztuki

Data
Wielkoéé Data rozpoczecia
Lp. Nazwa Siedziba Dziatalnos¢ .. | utworzenia | dziatalnosci
kolekgji
banku narynku
sztuki
1.| Deutsche |Frankfurt |kolekcjonowanie, | 60000 1870 1979
Bank doradztwo,
ustugi finansowe
2.|UniCredit |Mediolan |kolekcjonowanie, | 60000 1473 nieznana
oferta kredytowa
3.|UBS Zurich doradztwo, 35000 1998 1970
kolekcjonowanie (potaczenie
SGBiSBV)
4.|JP Morgan | Nowy kolekcjonowanie, | 30000 1799 1959
Chase & Co | Jork ustugi finansowe
5.{Bank Charlotte |kolekcjonowanie, | nieznana 1923 ok. 2008
of America konserwacja,
oferta kredytowa,
ustugi finansowe
6.| ABN Holandia |doradztwo, 10000 2010 1977
AMRO kolekcjonowanie, (potaczenie
Bank N.V. ustugi finansowe ABN AMRO
i Fortis
Bank)
7.| Credit Zurych kolekcjonowanie, 5000 1856 1975
Suisse oferta kredytowa,
nagrody
dla artystow
8.|BNLBNP |Rzym kolekcjonowanie, 5000 1967 nieznana
Paribas oferta kredytowa,
Group nagrody
dla artystow
9.| Citi Art Nowy doradztwo, brak 1812 1979
Advisory |Jork ustugi finansowe
10. | Emigrant Nowy doradztwo, brak 1850 nieznana
Bank Jork ustugi finansowe
Fine Art
Finance

Zrédto: Annual Art Investment Report 2013. Skate’s Art Industry Scorecard, cz. 2, Skate’s Art Market
Research, s. 24, http://www.skatepress.com/wp-content/uploads/2014/07/Skates_Annual_
Report_2013_Part_2.pdf [dostep: 1.05.2016].
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Banki coraz czesciej siegaja po nowoczesne rozwigzania, aby zacheci¢ zamoz-
nych klientéw do inwestowania w dzieta sztuki. Celem tych dziatan jest zapewnie-
nie wiekszej dostepnosci do informacji o rynku oraz wzrost popularnosci inwesty-
cji alternatywnych. Jako przyktad mozna podac aplikacje na smartfony Planet Art,
stworzona przez ekspertéw banku UBS. Jej gtéwnym zadaniem jest analizowanie
i dostarczanie spersonalizowanych informacji na temat ulubionych artystéw, insty-
tucji oraz wydarzen. Bank Credit Suisse, bedacy sponsorem wystawy ,Goya: The
Portraits” w National Gallery, stworzyt aplikacje mobilna, dzieki ktérej zwiedzaja-
cy moga uzyskac¢ dodatkowe informacje na temat wystawy oraz wybranych dziet.
Ponadto bank zaangazowat sie w akcje promujaca sztuke, wyswietlajgc wybrane
obrazy na popularnym Trafalgar Square. Akcja miata na celu zachecenie przechod-
niéw do odwiedzenia wystawy oraz popularyzacje kultury. Rynek doméw aukcyj-
nych réwniez przechodzi rewolucje technologiczng, rozwijajac system aukgji inter-
netowych. Cztery najwieksze portale aukcyjne specjalizujgce sie w transakcjach
na rynku dziet sztuki (Auctionata, Paddle8, Christies oraz Artnet.com) w ubiegtym
roku wygenerowaty tacznie 109% wzrostu zyskow*..

Regulacje rynku

Dyrektywa Alternative Investment Fund Managers Directive (AIFMD)*

Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady Europy wptyneta na zarzadzanie
aktywami i dokonywanie transakgcji na rynkach finansowych. Jest ona odpowie-
dzig na kryzys finansowy i ma na celu ograniczenie ryzyka w obrebie systemu
finansowego, ustala wspdlne zasady dotyczace wydawania zezwolen dla zarza-
dzajacych alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (tzw. ZAFI) oraz sposoby
nadzoru, nie reguluje natomiast funkcjonowania samych funduszy alternatyw-
nych inwestujacych w aktywa nienotowane na rynkach publicznych (tzw. AFI),
skupiajac sie jedynie na podmiotach zarzadzajgcych. Podstawowym wymogiem
okreslonym w AIFMD jest obowigzek uzyskania przez ZAFI| autoryzacji wydawa-
nej przez lokalne organy nadzoru. Dyrektywa naktada na ZAFI wymogi kapitato-
we, organizacyjne, operacyjne, dotyczace posiadania ubezpieczenia cywilnego,
wykonywania nadzoru oraz réznorodne obowigzki w zakresie zarzadzania ry-
zykiem. Dziatania ZAFIl musza by¢ zorganizowane tak, aby funkcja zarzadzania
ryzykiem zostata oddzielona od innych funkgji, a takze narzucata wprowadzenie
osobnego systemu zarzadzania ptynnoscia. Zarzadzajacy alternatywnymi fundu-

41 Skate’s Art e-commerce and Media Report 2015, Skate’s Art Market Research, s. 10, http://www.thehi-
ghboy.com/press/publications/Skates_Art_E-Commerce_and_Media_Report_Spring_2015.pdf [dostep:
1.05.2016].

42 Dyrektywa2011/61/EU Parlamentu Europejskiego i Rady Europy zdnia 8 czerwca 2011 r.w sprawie za-
rzadzajacych alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi i zmiany dyrektyw 2003/41/WE i 2009/65/WE
oraz rozporzadzen (WE) nr 1060/2009 i (UE) nr 1095/2010, Dz. Urz. UE L 174z 1.07.2011.
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szami muszg mie¢ depozytariusza aktywow AFI, ktérego obowigzkiem jest pro-
wadzenie ksiegowosci aktywow funduszy, a takze monitorowanie przeptywoéw
pienieznych funduszy.

Dyrektywa Markets in Financial Instruments Directive (MIFID)*

MIFID to dyrektywa unijna, ktorej celem jest ujednolicenie regulacji dotyczacych
ustug i sprzedazy produktéw inwestycyjnych na terenie Europejskiego Obszaru
Gospodarczego (EOG), obejmujacego wszystkie panstwa cztonkowskie Unii Euro-
pejskiej, atakze Norwegie, Islandie i Liechtenstein. Przepisy ustanowione w MIFID
odnosza sie do instrumentdw finansowych, takich jak: papiery wartosciowe (w tym
akcje), jednostki funduszy inwestycyjnych, walutowe transakcje opcyjne i kon-
trakty terminowe. Wymogi naktadajg na firmy inwestycyjne obowigzki zwigzane
z ochronginteresu klienta, m.in. poprzez zharmonizowanie maksymalnych progéw
powiadamiania o planowanych transakcjach nabycia lub zbycia znacznego pakietu
akgcji, procedury oceny oraz wykazu kryteridow oceny. Instytucje majg obowigzek
nadania klientom kategorii okreslajacej poziom ochrony w ramach swiadczonej
ustugi oraz dokonywania oceny, czy oferowana ustuga finansowa jest odpowiednia
dla danego podmiotu.

Multilateral Competent Authority Agreement (MCAA)**

Porozumienie wdrazajace nowy standard dotyczacy miedzypanstwowej wymiany
danych finansowych i podatkowych (Common Reporting Standard - CRS), kto-
ry zostat przyjety przez panstwa OECD (Organizacja Wspotpracy Gospodarczej
i Rozwoju). Ma to stuzy¢ poprawie transparentnosci sektora finansowego i zapobie-
ganiu oszustwom podatkowym poprzez identyfikacje i raportowanie przez krajo-
we instytucje finansowe informacji o rachunkach podatnikéw z innych panstw. Na
mocy porozumienia przekazywanie danych nie wymaga zgody sadéw krajowych.
Do udostepniania zgromadzonej wiedzy finansowej zobowigzane sg banki, instytu-
cje finansowe i ubezpieczeniowe. W 2015 r. Szwajcaria podpisata umowe o wdro-
zeniu standardu wymiany danych, ktéra powinna wejs¢ w zycie z dniem 1 stycz-
nia 2017 r. Porozumienie stanowi wazny element w zapobieganiu uchylaniu sie od
opodatkowania, zapewnia wzrost przejrzystosci, bedac jednocze$nie wyzwaniem
dla sektora bankowego.

43 Dyrektywa 2006/31/WE Parlamentu Europejskiego i Rady Europy z dnia 5 kwietnia 2006 r. zmienia-
jaca dyrektywe 2004/39/WE w sprawie rynkdw instrumentéw finansowych w odniesieniu do niektérych
terminéw, Dz. Urz. EU L 114/60z 27.04.2006.

44 Multilateral Competent Authority Agreement, w: Standard for Automatic Exchange of Financial Account Infor-
mation in Tax Matters, OECD 2014, http://www.keepeek.com/Digital-Asset-Management/oecd/taxation/
standard-for-automatic-exchange-of-financial-account-information-in-tax-matters/multilateral-model-
competent-authority-agreement_9789264216525-8-en#page2 [dostep: 1.05.2016].
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Financial Action Task Force on Money Laundering (FATF)

Jest grupa specjalng zrzeszajaca 32 kraje oraz dwie organizacje miedzynarodowe,
ktérych celem jest przeciwdziatanie praniu brudnych pieniedzy oraz zwalczanie
finansowania terroryzmu w wymiarze globalnym i regionalnym. Najnowsze zale-
cenia wydane panstwom cztonkowskim narzucajg zgodnos¢ z najnowszymi regu-
lacjami podatkowymi oraz zwiekszajg przejrzystosc¢ transakcji w celu wykluczenia
korupcji i przestepstw podatkowych. Regulacje dotycza rowniez handlu na rynku
sztuki, zapewniajgc wieksze bezpieczenstwo przy zawieraniu transakcji. W zwigz-
ku z zaleceniami organizacji panistwa cztonkowskie muszg wprowadzi¢ zmiany
w regulacjach prawnych. Szczegdélnie znaczaco zostato zmodyfikowane szwaj-
carskie AMLA (Anti Money Laundering Law of Switzerland* - federalna ustawa
o zwalczaniu prania pieniedzy i finansowania terroryzmu z dnia 10 pazdziernika
1997 r.).

Ubezpieczenie dziet sztuki

Posiadanie drogocennych kolekcji jest zwigzane z wysokim ryzykiem utraty lub
spadku wartosci wskutek zniszczenia lub kradziezy. Rozwigzaniem tego problemu
moze by¢ ubezpieczenie. Kradzieze obrazéw stanowig obecnie drugie najpopular-
niejsze oszustwo handlowe w skali swiatowej, tuz po handlu narkotykami. Jedynie
10% skradzionych obrazéw zostaje odzyskanych*¢. Najczesciej kolekcjonerzy nie
ubezpieczaja petnej wartosci kolekcji ze wzgledu na wysokie koszty polisy, a takze
trudnosci w oszacowaniu i monitorowaniu wartosci dziet. Zwykle ubezpieczenia
dokonuje sie w zwigzku z transportem dziet sztuki, poniewaz ich przewéz zwigzany
jest zwiekszym ryzykiem ich zaginiecia, kradziezy czy uszkodzenia.

Firmy Swiadczace ustugi art bankingu na rynku polskim*’

Pierwszym bankiem w Polsce, ktéry w 1998 r. otworzyt oddziat wyspecjalizowa-
ny w doradztwie na rynku sztuki, byt szwajcarski bank UBS Art Banking & Gold
Numismatics. UBS traktowat art banking jako bardzo elitarng ustuge i wymagat
aktywéw o wartosci co najmniej 1 min dolaréw. Dziat ten liczyt 11 pracownikéw,
a jego szefem byt znany doradca na rynku sztuki, Karl Schweizer. Wtadze banku
postanowity zlikwidowaé dziat w 2009 r., po poniesieniu ogromnej straty w wy-
niku inwestycji na rynku subprime. Bank Millennium adresuje ustugi art bankingu

45> Federal Act on Combating Money Laundering and Terrorist Financing in the Financial Sector (Anti-Mo-
ney Laundering Act, AMLA) of 10 October 1997 (Status as of 1 January 2015), https://www.admin.ch/opc/
en/classified-compilation/19970427/201501010000/955.0.pdf [dostep: 1.05.2016].

46 L.D. DuBoff, Ch.O. King, Art Law in A Nutshell, Thomson/West, St. Paul 2006, s. 88.

47 Na podstawie: M. Kuc, Piekna alternatywa dla typowych lokat, ,Rzeczpospolita, Moje Pienigdze”,
24.05.2012,s.F4.
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do klientéw posiadajacych kapitat przekraczajacy 1 min zt. Bank ten zapoczatko-
wat dziatalno$¢ na rynku sztuki w 2013 r., nawigzujac wspdtprace z domem au-
kcyjnym DESA Unicum. W ramach swojej dziatalnosci swiadczy ustugi doradcze,
a takze organizuje wystawy, spotkania z artystami, seminaria oraz wyktady. Citi
Handlowy kieruje swojg oferte zaréwno do doswiadczonych, jak i poczatkujacych
kolekcjonerdw, posiadajacych Karte ,Korzysci i Przywileje” Gold lub Gold Select,
dysponujgcych co najmniej 200 tys. zt kapitatu. Bank wspétpracuje z DESA Uni-
cum. W ramach ustugi klient moze uzyskac bezptatng wycene obrazu i ma dostep
do indywidualnych konsultacji i seminariéw poswieconych inwestycjom na rynku
sztuki. Klienci moga réowniez skorzystaé ze znizek na wybrane produkty z oferty
DESY Unicum. Noble Bank i Noble Concierge swiadcza klientom ustugi z zakre-
su doradztwa i obstugi transakcji na rynku sztuki od roku 2008. W ramach ustu-
gi art concierge specjalisci deklarujg pomoc we wszystkich kwestiach zwigzanych
z zakupem dziet sztuki, a takze oferuja udziat w wydarzeniach kulturalnych i spo-
tkaniach edukacyjnych. Oprécz tego pracownicy banku pomagajg w wyszukiwaniu
obiektow uzupetniajgcych kolekcje, udzielajg pomocy w dopetnianiu formalnosci
oraz przeprowadzaniu transakcji w Polsce i za granica. Przy realizacji ustug pra-
cownicy banku wspétpracuja z galeriami oraz domami aukcyjnymi, m.in. Polswiss
Art. Ustugi art concierge sg bezptatne dla klientéw Noble Banku, a optaty sg pobie-
rane od galerii i doméw aukcyjnych. W Noble Banku istnieje réwniez mozliwosc
zaciggniecia kredytu pod zastaw dziet sztuki, co w Polsce jest ustuga unikatowa.
Ustugi doradcze w Raiffeisen Bank Polska skierowane sa do wszystkich klientéw,
jednak aby mozna byto dokonac efektywnej alokacji aktywoéw, wartosé portfela
inwestycyjnego powinna przekracza¢ kilkadziesiat tysiecy zt. Bank wspotpracu-
je z firmg NWAC, zajmujaca sie doradztwem, specjalizujaca sie w polskiej sztuce
Il potowy XX w. i najnowsze;j.

Whnioski

Polski rynek dziet sztuki jest stosunkowo mtody i niewielki - tgczna wartos¢ ob-
rotéw w domach aukcyjnych w 2014 r. wyniosta 60,6 min z+4¢. Cho¢ ustugi zwig-
zane z inwestowaniem majatku w dzieta sztuki pojawity sie w ofercie polskich
bankéw juz kilka lat temu, art banking jest relatywnie stabo rozwiniety. Podczas
przygotowywania artykutu staratam sie uzyskaé informacje na temat oferty
bankéw. W wiekszosci przypadkéw pracownicy nie mieli nawet podstawowych
informacji dotyczacych ustug zwigzanych z inwestowaniem w obrazy. Obecnie
duzym utrudnieniem w rozwoju art bankingu jest niewielka liczba niezaleznych

48 Raport rynek sztuki 2014, Media & Work, s. 50, http://rynekisztuka.pl/wp-content/uploads/2015/02/
raport-rynek-sztuki-2014.pdf [dostep: 1.05.2016]. W 2014 r. wartos¢ obrotéw w domach aukcyjnych na
Swiecie byta na poziomie 16,1 mld dolaréw; Artnet Releases 2014 Annual Auction Results, Artnet, 26.01.2015,
http://www.artnet.com/about/pdfs/2015/2014-annual-artnet-auction-results.pdf [dostep: 1.05.2016].
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specjalistow z branzy oraz brak standardéw wypracowanych w zagranicznych
bankach, a takze brak odpowiednich regulacji instytucjonalnych i podatkowych.
Mimo podatkowego uprzywilejowania indywidualnych inwestycji w sztuke, in-
westowanie na rynku sztuki jest utrudnione w przypadku oséb fizycznych. Banki
w Polsce przy realizacji ustug zwigzanych z art bankingiem wspotpracujg z firma-
mi zewnetrznymi - galeriami sztuki i domami aukcyjnymi. Strategia ta powodu-
je, ze klienci nie mogg liczy¢ na ekspresowa, niezalezng wycene i poufnos¢ przy
realizacji transakcji. Utrzymanie niezaleznego dziatu doradcéw na rynku sztuki
wigze sie z wiekszymi kosztami, jednak jest to strategia wdrozona przez najwiek-
sze $wiatowe banki, takie jak UBS czy Credit Suisse. Dodatkowo obrazy polskich
artystow sg mniej uniwersalne niz dzieta wielkich mistrzéw, co ogranicza mozli-
wos¢ handlu na rynkach miedzynarodowych oraz stwarza trudnosci z przepro-
wadzeniem dtugoterminowej wyceny. Wiekszos¢ dziet sztuki (84,3%) w 2014 r.
zostata sprzedana za ceny ponizej 5 tys. z1*, co $wiadczy o duzym rozdrobnieniu
rynku i niewielkim potencjale inwestycyjnym.

Rozwdj oferty udzielania kredytéw pod zastaw obrazéw miatby ogromny
wptyw na rynek inwestycji alternatywnych, dajac inwestorom wieksze mozli-
wosci uptynnienia aktywow. Waska oferta bankéw zwigzana z doradztwem na
rynku dziet sztuki powoduje, ze wiekszos¢ klientéw na rynku sztuki stanowig do-
Swiadczeni kolekcjonerzy, traktujgcy obrazy jako pasje. Obecnie dominujaca role
w $wiadczeniu ustug wealth management w Polsce odgrywaja banki uniwersalne,
ktére opierajac sie na istniejgcej bazie klientéw, przenosza wybranych do pionu
private banking. Dzieki zastosowaniu takiej strategii znacznie rozszerzyt sie dostep
do spersonalizowanych ustug. Kryteria dotyczace klientéw sg zréznicowane w za-
leznosci od banku, jednak progi s znacznie nizsze niz w bankach zagranicznych.
Liczba zamoznych Polakdw?° wcigz wzrasta, w roku 2015 taczne dochody rozpo-
rzadzalne szacowano na blisko 155 mld zt, w 2016 r. populacja zamoznych oséb
po raz pierwszy przekroczy 1 min®.. Rosngca liczba majetnych Polakdw stwarza
mozliwosci do rozwoju art bankingu. Lokowanie majatku w dzieta sztuki przynosi
relatywnie stabilne zwroty i cechuje sie niskg korelacjg z rynkami finansowymi,
bedac swietnym instrumentem do dywersyfikacji portfeli inwestycyjnych w cza-
sie kryzyséw finansowych. Inwestorzy muszg liczy¢ sie z dtuzszym horyzontem
inwestycyjnym i niska ptynnoscig obrazéw, stad tez klienci art bankingu powinni
kierowac sie przede wszystkim checig posiadania danego dzieta, a nie tylko moty-
wacjami finansowymi.

4% Raport rynek sztuki 2014, op. cit.,s. 53.
50 Osoby zamozne - osoby o dochodzie miesiecznym powyzej 7,1 tys. zt.

51 Rynek débr luksusowych w Polsce. Polskie marki premium i luksusowe, KPMG.pl, 2015, s. 6, https://www.
kpmg.com/PL/pl/IssuesAndInsights/ArticlesPublications/Documents/2015/12/Raport-KPMG-Rynek-
-dobr-luksusowych-w-Polsce-2015.pdf [dostep: 1.05.2016].
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