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Trh s uménim a jeho determinanty

Abstrakt

Tato diplomova prace se zabyva vyvojem trhu s uménim v obdobi let 2002—-2022.
Cilem ptedkladané prace je zhodnotit vyvoj tohoto trhu za pomoci vybranych klicovych
ukazatelli popsat vyvoj cen uméleckych dél a odpovédét na otazku, zda lze vyvoj cen
suménim predikovat. V ramci prace je vysvétleno fungovani trhu s uménim, jsou zde
definovany determinanty trhu a pro lepsi pochopeni celé problematiky je zde také popsan
vzajemny vztah mezi pojmy hodnota a cena uméleckého dila. Mezi vybranymi ukazateli
aktudlniho stavu globélniho trhu s uménim ve zvoleném obdobi je sledovéan vyvoj celkové
hodnoty trhu s uménim, pocet uskuteénénych transakci a vyvoj lokdlnich trhli v zemich,
které se na globalnim trhu s uménim vyznamné podileji. V rdmci hodnoceni jsou také
identifikovany aktudlni trendy, které nejvice ovliviiuji soucasny vyvoj trhu. Protoze se jedna
pfevazné o data casového charakteru, je primarné vyuzita grafickd analyza dat formou
prehlednych tabulek a grafi. Pro ucely srovnani vybranych ¢asovych fad byly vyuzity
odvozené ukazatele Casovych tad jako jsou fetézové a bazické indexy. Zavér prace je

vénovan odpovédi na otazku, zda je uméni vhodnou investi¢ni piileZitosti.

Kli¢ova slova: trh s uménim, uméni, investice, ceny uméni, cena, hodnota, Artprice global

index, ekonomika, Ceské republika, zahranici



The Art market and its determinants

Abstract

The aim of this thesis is to evaluate the development of the art market in the period
2002-2022, to describe the development of art prices using selected key indicators and to
answer the question whether the development of art prices can be predicted. Within the
framework of the thesis, the functioning of the art market is explained, the determinants of
the market are defined and the interrelation between the concepts of value and price of
artworks is also described for a better understanding of the whole issue. Among the selected
indicators of the current state of the global art market in the chosen period, the development
of the total value of the art market, the number of transactions made and the development of
local markets in countries that are significantly involved in the global art market are tracked.
The study also identifies the current trends that are most influencing current market
developments. As the data is mainly of a time-based nature, graphical data analysis in the
form of clear tables and graphs is primarily used. Derived time series indicators such as chain
and base indices have been used to compare selected time series. The paper concludes by

answering the question of whether art is a suitable investment opportunity.

Keywords: art market, art, investment, art prices, price, value, Artprice global index,
economy, Czech Republic, abroad
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1 Uvod

Kdo je cynik? Cynik je ten, kdo znd cenu vseho, ale neznd hodnotu niceho.

— Oscar Wilde, Obraz Doriana Graye

Trh s uménim, stejné jako uméni samo, je fascinujicim zivym svétem, ktery se neustale
vyviji a méni. Rika se, Ze existence uméni je témét stejné tak dlouha jako existence
samotného lidstva. Od pravékych maleb na sténach jeskyni, ptes antickou architekturu,
renesancni malby a barokni sochafstvi, az po soucasnou éru digitalniho svéta, umeni bylo
a je neodmyslitelnou soucasti lidské kultury. Definovat podstatu uméni neni jednoduché,
jedno je ale jisté — jednim z hlavnich smysli existence uméleckych dél je prinaset esteticky
prozitek. Napfii¢ historii se lidé obklopovali uménim: podporovali umélce, objednavali
a nakupovali uméleckd dila. Pocatky trhu s uménim tak, jak je chapéan dnes, jsou pevné
svazany s rozSifovanim sbératelstvi a budovanim rozsahlych uméleckych sbirek,
a s postupnym vznikem klasickych trznich mechanismii, na kterych trh funguje dodnes. Od
dob svych pocatkt v 17. stoleti se ovSem trh s uménim nesmirné rozsitil, oteviel a stal se
globalnim.

Predkladand diplomovéa prace je veénovana trhu s uménim, jeho chovani, vyvoji
a hodnoceni aktualniho stavu. Sledovéani vyvoje trhu s uménim je zaméfeno na obdobi let
2002-2022, kdy se trh pomérné rychle proménil, a kdy celil nejriznéjsim vyzvam spojenym
se svétovou ekonomickou situaci, globalizaci a stale se rozsifujicim vyuZivanim digitalnich
technologii. Jako hlavni sledované ukazatele vyvoje byly vybrany hodnota uskute¢nénych
prodejli, objem uskute¢nénych prodejii a podily jednotlivych zemi na globalnim trhu
s uménim. Vyvoj vybranych ukazatelil je dan do souvislosti S vyvojem globalni ekonomickeé
situace, a je zde okomentovano, jak trh s uménim reaguje na jeji zmény. Zaroven budou
vliv.

Postupné otevirani trhu s uménim ptilédkalo k nakupovani uméni kromé sbérateld také
investory, ktefi v uméni vidéli kromé esteticky a historicky hodnotnych predméta takeé
investi¢ni prilezitost. A protoZe otazka urcovani ceny je dilezitou soucasti ekonomiky,
zacalo vznikat odvétvi ekonomie vénujici se analyze trhu s uménim, jeho chovani, vyvoji
cen, a predevS§im snaze ptijit na spolehlivy zptsob, jak cenu uméleckych dél stanovit. Ta je

Vv ptipadé umeéni tzce spjata s jejich umélecko-historickou hodnotou. Pro potencialniho
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investora je pfi rozhodovani o investicich kliCovym faktorem také odpovéd’ na otazku, jaké
je budouci zhodnoceni investice. V diplomové praci bude tedy popsan a zhodnocen vyvoj
cen vybranych uméleckych dé¢l v letech 2002-2022 a piipadné moznosti jejich predikce. Na
zaver bude uméni hodnoceno coby investi¢ni aktivum, a bude zde rozebrano, zda je uméni

viibec vhodnou investi¢ni ptilezitosti.
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2 Cil prace a metodika

2.1 Cil prace

Hlavnim cilem této diplomové prace je zhodnotit globalni trh s uménim a jeho vyvoj
se zaméeienim na obdobi let 2002-2022. Ke zhodnoceni globalniho trhu bude v daném
obdobi sledovan vyvoj vybranych zakladnich ukazateli stavu trhu jako je vyvoj celkové
hodnoty trhu a pocty prodanych dél. Déle budou posouzeny podily a vyvoj lokalnich trhii
S uménim zemi, které se na globalnim trhu s uménim vyznamné podileji. Dil¢imi cili prace
je pak popsat vyvoj cen uméleckych dél béhem sledovaného obdobi a néasledné odpovedét
na otazku, zda lze vyvoj cen na trhu s uménim predikovat. Posledni otazkou, kterd bude
Vv praci zodpovézena je, zda je uméni vhodnou investi¢ni prilezitosti a jestli obstoji
V porovnani s jinymi investiénimi moznostmi (napft. zlatem). V teoretické ¢asti prace budou
stanoveny a popsany urCujici determinanty poptavky a nabidky trhu suménim

a rovnéz zde bude vysvétleno, jaky je rozdil mezi hodnotou a cenou uméleckého dila.

2.2 Metodika

Téma predkladané diplomové prace vychdzi z osobni praxe autorky souvisejici s jejim
zdjmem a studiem oboru dé&jiny uméni. Prace je rozdélena standardnim zplisobem na ¢ést
teoretickou a praktickou. Teoreticka Cast prace je zpracovéana na zakladé literarni reSerSe
odbornych a domacich zdrojl. Jsou zde definovany parametry trhu s uménim, popsany
determinanty jeho poptavky a nabidky a je zde vysvétlen rozdil mezi hodnotou a cenou
uméleckého dila a jejich vzajemny vztah. Zejména posledni zminéna problematika pak byla
konzultovana i s odborniky v oblasti trhu s uménim.

Dale jsou zde vyjmenovany zakladni moZnosti investice do uméni a popsany vybrané
indexy trhu. V praktické ¢asti prace jsou hodnocena data ziskana z vysledkt aukci
a zavérecnych zprav o stavu trhu s uménim vydavanych odbornymi spole¢nostmi. V praci
jsou analyzovana data ¢asového charakteru, proto je primarné pro vyhodnocovani ¢asovych
fad vyuzita graficka analyza dat formou piehlednych tabulek a graf. Pti popisu ¢asovych
fad je pouzito nékolika zdkladnich ukazatelii, které popisuje Hindls a kol. (2018). Prvnim
ukazatelem je mira dynamiky neboli absolutni pfiriistek (taktéz prvni diference), ktery je
definovan nasledovné

Ayt =Yt — YVt-1 kde t = 2,3,4‘, ,N (1)
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Jako dalsi jsou ve vybranych cCasovych tadach vypocitany koeficienty ristu (fetézové

indexy) podle vzorce

k, =2 kdet =234, ..,N. (2)

Yt-1

Z vypocitanych koeficientl ristu pak lze spocitat primérny koeficient ristu za sledované
casové obdobi podle vzorce

k= "k, xksX..Xkrkdet=234,..N. (3)

Pro ucely srovnani vybranych ¢asovych fad byly jejich hodnoty pifevedeny na bazicky
index (index se stalym zakladem) podle vzorce

ki =Y2kdet =234,..N. (4)

Ve

Pro vypocty a tvorbu grafli bylo v diplomové praci vyuZito primarné programu MS Excel.
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3 Teoreticka vychodiska

3.1 Trh

Trhem rozumime jakykoli systém koupé¢ a prodeje. Timto terminem také oznaCujeme
prostor, kde se setkdva nabidka a poptavka v redlném cCase (Brcak, Sekerka, Svoboda, 2020).
Podle Jurecky a kol. (2018) je trh ,koordinujicim mechanismem, ktery dava dohromady
oddelené plany jednotlivych subjektii zkousSejicich prodat a koupit dané zbozZi*.
V soucasnosti mize mit trh podobu fyzickou, kde se kupujici a prodavajici setkava osobné,
nebo virtudlni, kde se tyto dvé strany setkavaji prostfednictvim portali jako je

napi. ebay.com.

Trh Ize z hlediska pfedmétt koupé a prodeje rozdélit na dva typy:
e Trhy vyrobki a sluzeb
e Trhy vyrobnich faktorti

Obrazek 1: Zjednodusené zobrazeni trhui a trznich subjektii

Poptavka MNabidka
po vyrobcich Trh vyrobk( a sluzeb v vyrobki
a sluzbach a sluzeb
Domacnosti Firmy

Nabidka Poptavka
vyrobnich Trh wvyrobnich faktord po vyrobnich
faktort faktorech

Zdroj: Jurecka a kol., 2018

Trh se d& délit také zrlznych hledisek: napiiklad zhlediska tzemniho, jiZ
zminovaného dé€leni podle pfedmétu koupé a prodeje, poctu zbozi ¢i stupné organizovanosti
podminek pro fungovani komponent trhu (Jurecka a kol., 2018).

Podle Jurecky a kol. (2018) patii mezi hlavni funkce trhu uspokojovani poptavky

anabidky. Domacnosti vstupuji na trhy vyrobkt a sluzeb s cilem nakoupit vyrobky a sluzby,
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kterymi by uspokojily svoje potieby. Prostiedky pro ndkup ziskaji tak, ze vstoupi na trh
vyrobnich faktorti, kde nabidnou vyrobni faktory, které vlastni. Vztahy na trhu jsou
koordinovany cenou, za kterou jsou dané komodity prodavany, pficemz tato cena je
proménliva.

Podrobné se celému fungovani a rozlozeni trhu vénuji ve svych publikacich také

Samuelson a Nordhaus (2013) a Br¢ak, Sekerka a Svoboda (2020).

Trzni mechanismus

Proces, Vv jehoz ramci se tvoii poptavka a nabidka ve vzajemném vztahu pifi danych
cenach, se nazyva trzni mechanismus. Hlavnim ukolem tohoto procesu je stanovit cenu,
kterd vyjadiuje hodnotu zbozi na trhu penézi, tedy za jakych podminek 1ze konkrétni zbozi

sménit (Samuelson a Nordhaus, 2013).

TrZni cena

Vzijemnym plsobenim poptdvky a nabidky vznikd trzni cena. Samuelson
a Nordhaus (2013) definuji trzni cenu jako odraz relativni ekonomické hodnoty jednotlivych
statkli a sluzeb. Tato cena ma dualezitou informacni funkci, protoze svym poklesem nebo
ristem vysila signaly o vztahu poptavky a nabidky na trhu, a tim informuje vyrobce, zda
maji zvysit nebo snizit produkci vyrobku. Spotiebitelim pak pomahad se raciondlné
rozhodovat, jakym zpisobem rozloZzi své disponibilni diichody. Trzni cena je tedy dlleZita

jak pro vyrobce, tak pro spottebitele, ktefi ji zarovent svym chovanim na trhu utvareji.

3.1.1 Poptavka a nabidka

Poptavka

Svym chovanim na trhu spotiebitelé vytvareji poptavku po konkrétnich vyrobcich ¢i
sluzbach a tim urcuji, co a v jakém mnoZzstvi se bude vyrabét. Lze také fict, ze jde o vztah
mezi mnozstvim poptavky a trzni cenou za piedpokladu, ze ostatni vlivy plsobici na
poptavku, jsou neménné (lat. ceteris paribus). Tento vztah byva zpravidla znazoriiovan jako
poptavkova kiivka. ,, Mnozstvi, které spotiebitelé zamysleji koupit pri dané cené v urcitém
casovem obdobi, je nazyvano poptavané mnozstvi“ (Jurecka a kol., 2018).

Diilezitou vlastnosti poptavkové kiivky je, Ze je klesajici. To definuje zdkon klesajici
poptavky, ktery tika, ze pokud se cena urcitého statku zvysi, pak (ceteris paribus) maji

spotiebitelé tendenci nakupovat tohoto statku mensi mnozZstvi. Funguje to i naopak, pokud
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cena statku klesne, zvySi se (ceteris paribus) jeho poptavané mnozstvi (Samuelson

a Nordhaus, 2013).

Determinanty poptavky

Zakon klesajici poptavky lze aplikovat na velké mnozstvi statkl ¢i sluzeb. V praxi
vSak Casto dochazi k tomu, ze se poptavané mnozstvi urcitého statku zvysilo, pfestoze se
jeho cena také zvysila. Poptavku totiz ovliviuji i jiné faktory neZ jen cena. Mezi tyto faktory
patii substitucni efekt, kdy lze poptavany statek nahradit jinym produktem pii zachovani
stejné¢ho uzitku. Pokud cena substitutu klesa, lidé se spiSe prikloni k nému a poptavka po
puvodnim statku tak klesne. Poptavku rovnéz ovliviiuji ceny komplementd, tedy
doplitkovych produktl; zde plati, ze zvysi-li se cena komplementu, poptdvka po daném
statku se zpravidla snizi. Na poptavku maji rovnéz vliv dichody spotiebitelti. S riistem
spotiebitelova diichodu se poptavka po daném statku ¢i sluzbé zvysuje, s poklesem diichodu
naopak snizuje. Neplati to vSak u vsech statki stejné. Vyznamnou roli pak hraje také vkus
a preference spottebiteld. Zvysi-li se preference urcitého statku, zvysi se po ném také
poptavka. ZvySeni preference obvykle souvisi s aktudlnimi moédnimi trendy. Vkus
a preference mimo jiné souviseji s demografickou strukturou spotiebitell, stejné tak

je rozhodujicim faktorem poptavky také jejich pocet (Jurecka a kol., 2018).

Obrazek 2: zvySeni a sniZeni poptavky a nasledny posun poptavkové kiivky

P
snizenl zvyseni
poptavky poptavky
«— —
Dy Do Dy
0 Q

Zdroj: Jurecka a kol. (2018)

Kazda poptavka bude mit dale vlastni zvlastni skupinu determinanti, které budou
reflektovat diivody spotiebitelii ke koupi daného statku ¢i sluzby. V neposledni fad€ nelze

opomenout ani vliv riznych opatieni vlady a dalSich statnich organti. Podrobné se
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jednotlivym determinantam poptavky vénuje Bréak, Sekerka a Svoboda (2020), Samuelson

a Nordhaus (2013) ¢i Sekerka, Br¢ak a Kucera (2015).

Nabidka

Nabidkou je oznaCovan vztah mezi cenou a nabizenym mnozstvim dan¢ho statku
vV urcitém cCasovém obdobi. Nabizené mnozstvi statku predstavuje mnozstvi, jaké jsou
prodavajici ochotni prodat pti urcitych cenach na trhu. Stejné jako poptavka se i nabidka
vyjadiuje nabidkovou kiivkou. Jak uvadi Bréak, Sekerka a Svoboda (2020), funkce nabidky
je rostouci a vyjadiuje ochotu prodavajicich nabizet (ceteris paribus) vétsi mnozstvi statku
pii vyssich cenach. Roste-li cena statku, zvySuje se také zdjem prodavajicich (vyrobci)
o produkci daného statku nebo sluzby. Nabidku zaroven zvySuji také vyrobci, kteti mohou
nové¢ pristoupit k vyrobé daného statku (do této doby jim vySka nakladl pfi nizké cené

produkci neumoziovala).

Determinanty nabidky

Stejné jako v piipadé poptavky, tak i nabidku ovliviiuji také specifické faktory.
Odrazem zmény faktort je nasledna zména nabidky. Obdobny efekt, jako ma cena substitutti
nebo komplementli na poptavku, ma také na nabidku. V tomto ptipad¢ plati, ze ,, pri zvyseni
ceny vyrobniho substitutu se nabidka daného statku sniZi, a naopak snizeni ceny vyrobniho
substitutu zvysi nabidku daného produktu* (Jurecka a kol., 2018). Se zménou nabidky také
uzce souvisi vySe vyrobnich nakladf. Pokud jsou néklady v porovnani s trzni cenou nizké,
je mozné mit pro vyrobce vysoky zisk na vyrobé a prodeji daného statku. Jsou-li tyto naklady
ale vysoke, vyrobce produkci snizi nebo se pteorientuje na vyrobu néc¢eho jiného. Na vysi
vyrobnich nakladit mé vliv cena vstupil a dostupné technologie. V neposledni fadé ma pak
na nabidku rovnéZ vliv vladni politika, napiiklad odstranéni cel nebo kvot. A stejné jako
u poptavky, 1 zde rozhoduji specifické faktory. V soucasné¢ dobé muize byt specifickym

faktorem také snadné porovnani cen spotiebiteli na internetu (Samuelson a Nordhaus, 2013).
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Obrazek 3: ZvySeni a snizena nabidky a nasledny posun nabidkové krivky

P
Sy So Sy
Snizeni zvyseni
nabidky nabidky
0 Q

Zdroj: Jurecka a kol. (2018)

3.2 Trh s uménim

Claire McAndrew ve zpravé z roku 2023 k situaci na trhu s uménim uvadi, Ze souc¢asna
celkova trzni hodnota globalniho trhu je odhadovana na 67,8 miliard dolard s meziro¢nim
nartistem o 3 % oproti pfedchozimu roku. Tato hodnota je odvozovana od souhrnu prodejii
uskutecnénych v aukénich sinich a prostiednictvim dealerd, které ale ve skutecnosti
ptedstavuji jen ur€itou ¢ast trhu (Art Basel&UBS, 2023). Jak trh s uménim tedy funguje?

Trh s uménim patii typové mezi trhy s vyrobky a sluzbami. Funguje v ekonomickém
modelu, ktery musi brat do tivahy vic nez jen zasady nabidky a poptavky v tom smyslu, ve
kterém byly popsany vyse. Zjednodusené feceno, uméni se nabizi a poptava za cenu, ktera
neni tak docela zalozena na klasickych cenotvornych faktorech, ale promita se do ni (mimo
jiné) obtizné kvantifikovatelna kulturni hodnota dila, cena minulého prodeje a také jeho

piedpokladana budouci hodnota.t

3.2.1 Specifika trhu s uménim

Zékladnim rysem trhu s uménim je maly pocet transakci vysoké hodnoty a velmi
vysoky pocet mensich nebo malych transakci. Pfestoze to miize na prvni pohled pulsobit
dojmem, Ze se mensi transakce tykaji malo vyznamnych poloZek, tedy malo vyznamnych
nebo malo hodnotnych umeéleckych d¢l, a tudiz tvofi mensinu z celkového poctu transaket,
opak je pravdou. Ve skutecnosti tvofi tyto transakce zasadni polozku v obratu celého trhu

(McNulty, 2013).

! Determinanty majici vliv na cenu uméleckého dila budou podrobné rozebrany v nésledujicich kapitolach.
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Aktivita na trhu se vyznacuje cykli¢nosti s obvyklymi vrcholy na jafe a na podzim,
s uménim dlouhodob¢ upozoriuji na skute¢nost, Ze veskera data, ktera jsou k dispozici, jsou
zalozZena jen na vysledcich transakci odehravajicich se v auk¢nich sinich. Aukce vSak tvori
pouze cast obchodii s uménim. Uméni lze nakupovat a prodévat také prostfednictvim
obchodnikli, soukromych galerii ¢i pfimo mezi sbérateli a s naprostym vyloucenim
veiejnosti. Takové transakce nelze nijak zmapovat a analyzovat, obecné se ma ale za to, ze
cenové trendy, které lze vycist ze zavérenych zprav aukcénich sini, reflektuji situaci na
celém trhu s uménim (McAndrew, 2010).

Zakladnimi parametry ekonomiky jsou preference spotiebiteld a technologicka
omezeni. V ptipad¢ trhu s uménim nejde o technologickd omezeni, ale omezenost zdrojt.
Umeéni predstavuje luxusni statky, jejichz mnoZstvi nelze zvétsit v zavislosti na tom, jak se
meéni nabidka a poptavka, pfi¢emz kazdé umélecké dilo je unikétni ,,produkt®. Specifikem
umeéleckych dél je kromé jejich jedinecnosti také nedélitelnost (Wagner a Wagnerova, 2018).
Nékup a vlastnictvi uméleckého dila pifinadsi kromé ekonomickych vyhod i benefity
nefinan¢ni povahy — svému majiteli poskytuje kulturni a estetickou hodnotu. Obchodovéni
na trhu s uménim je nicméné velmi narocné na Cas, existuje tu vysoké riziko chyb a je
potfeba si uvédomit, ze muize trvat i nckolik desitek let, nez se investice zhodnoti
(Thompson, 2010). Vstupni investici na trh s uménim je pfedevs§im velky objem casu, ktery
zajemce vénuje tomu, aby se na trhu zorientoval, vycvi¢il si oko, vytfibil si vkus
a vypozoroval proménlivou povahu trhu, zejména pokud ma z4jem vé€novat se nakuplim
soucasného uméni.

V poslednich dvou dekéadach prosel trh s uménim rapidni zménou. Prostor, kde se lidé
etablovali pfedev$im z fad velmi bohatych sbérateld a z uzkych fad experti na umeéni, a kde
pravidla a obchodni transakce zlistavaly vetfejnosti skryté, se otevrel $irSi vefejnosti a uméni
se proménilo v aktivum, do kterého se da relativné snadno investovat. Otevieni trhu vSak
neznamena jen pfiliv novych sbérateli, uméleckych experti, umélct a uméleckych d¢l, ale
také zvySeni rizika chyb (McNulty, 2013). Na trh vstupuji novi a méné¢ zkuSeni hraci, ktefi
se spoléhaji Casto pouze na cenu jako na ukazatel hodnoty a neberou do tvahy, jakym
zpusobem se cena umeéleckych dél stanovuje a jaké faktory ji ovlivituji. Takovy zplsob
uvazovani dava prostor nepoctivému jednani a snadnéjSimu obchodovani s falzy.

Zaroven se také zmenil podil jednotlivych zemi na globalnim trhu s uménim. Od

50. let 20. stoleti trhu dominovaly Spojené staty americké a Spojené kralovstvi Velké
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Britanie, které dohromady tvofi dvé tietiny trhu. Od roku 2010 se do popiedi dostala také
Cina, kterd mé v posledni dekadé srovnatelné postaveni s Velkou Britanii. Ctvrtou piic¢ku

pak dlouhodobé¢ drzi Francie.

Obrazek: Podil jednotlivych zemi na globalnim trhu s umeénim v roce 2022

Crtheer: B%
South Kores: 1% -,
.
apan: 1%
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Zdroj: The Art Basel and UBS Art Market Report 2023

3.2.2 Déleni uméleckého trhu

Pojem trh s uménim zahrnuje vysokou tUrovenl obecnosti. Realita je takova, Ze
neexistuje pouze jeden celkovy umélecky trh, ale spi§ mensi mnozstvi specializovanych trhii
(naptiklad trh s uzitym uménim, trh s povalenym uménim, trh se sou¢asnym umeénim atd.),
kdy z dil¢ich trhii vykazuje své specifické znaky, chovani a dynamiku.

Trh s uménim lze tedy délit riznymi zpusoby. Zakladni déleni vychazi z hlediska typu
trhu. Déle lze trh délit z hlediska formy prodeje, 1ze jej segmentovat dle obdobi, vySe
prodejni ceny nebo tfeba provenience. NiZze je uvedeno pro piehled nékolik zakladnich

déleni (McAndrew, 2013; McNulty, 2013):
Podle typu trhu

e Primarni

e Sekundarni
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Podle formy prodeje?
e Prodejni galerie
e Aukéni sing
e Piimy prodej

e Kombinace vyse zminéného

Podle obdobi®
e  Stafi mistii
e Impresionismus a post-impresionismus
e Povale¢né uméni
e Moderni uméni

e Soucasné umeéni

Zakladni dé€leni trhu s uménim podle typu trhu

Primérni trh

Primarni trh s uménim je uréen pro dila, ktera se prodavaji poprvé. Zde se prodavaji
dila nové vytvotend, sem vstupuji umélci, pokud se jim podafi dostat svou tvorbu do féze,
kdy si jich vefejnost v§imne. Spadaji sem prodejni galerie, které vystavuji a prodavaji dila,
kterd maji pfimo od umélci, a také uméleckd studia, kde sva dila prodavaji ptimo jejich
autofi (Wagner & Wagnerova, 2013). Cena uméleckych d¢l je v tomto pfipadé stanovovana
na zakladé prodejni historie umélce (pokud né&jaka je), probehlych vystav, rozvinutosti
kariéry, a také velikosti a kvalité umé&leckého dila. Cim vyssi poptivka po predchozi

umélcove tvorbe, tim vyssi mize byt cena noveé uvedeného dila.

Sekundarni trh

Jakmile je dilo prodano na primarnim trhu, automaticky prechédzi na trh sekundarni.
VétSina umeéleckych d€l prodanych v aukénich sinich tvofi ¢ast sekundarniho trhu.
Stanoveni prodejni ceny je zde o néco komplikovangjsi — cenu ovliviiuje mnoho faktora jako
je pavod dila, autenti¢nost, autor, namét a dalsi (tyto faktory jsou podrobné€ popsany v jedné

z nasledujicich kapitol).

2 Jednotlivé formy prodeje jsou popsany v nasledujicich kapitolach.

3 Toto konkrétni rozdéleni vychazi z popisu Claire McAndrew (2013) a pro ucely této diplomové prace bylo
mirné zjednoduseno. Jednotliva obdobi se obvykle jesté d€li na presnéji Casoveé ohranicené useky, coz neni pro
zakladni piehled podstatné.
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Podle manzel Wagnerovych (2013) je sekundarni trh vice zaméfen na samotna dila
nez na umélce. Sbératelé se soustfedi na ziskani konkrétniho dila, které z rtiznych divodi
vyhodnotili jako relevantni investici a rozsifeni své sbirky. DuleZitou soucasti trhu jsou
kromé auk¢nich sini zavedené galerie nabizejici k prodeji mimotadna ¢i vzacna dila, dale
pak obchodnici a v neposledni fad¢ aukcni sin€. Aukce jsou nejdiilezitéjsi ¢asti sekundarniho

vvvvv

a Christie’s.

3.2.3 Uc¢astnici trhu s uménim

Na trhu s uménim muizeme definovat celou fadu subjekti, které maji na sméfovani
trhu veEtsi ¢i mensi vliv. Primarné je 1ze rozdélit do tii zdkladnich kategorii, konkrétné jsou

to samotni umélci, zprosttedkovatelé a zakaznici.

Umélci

Umélci tvofi umélecka dila a predstavuji na uméleckém trhu se sou¢asnym uménim
zdroj nabidky. Trh s uménim jim na oplatku poskytuje prostor pro jejich profesni zivot, tedy
pro jejich tvorbu a zlepSovani artistickych dovednosti, a samoziejmé prostor, ve kterém
mohou svou tvorbu ptedstavit vetejnosti. Sva dila umélci prodavaji v zastoupeni, a to bud’
prostfednictvim aukénich sini, obchodniki s uménim — prodejnich galerii ¢i samostatné
pusobicich obchodniki, nebo jako ptimé zakdzky pro objednatele. Pfijeti umélce vefejnosti
pii vstupu umélce na primarni trh velmi zavisi také na schopnostech jeho obchodniho

zastupce (McAndrew, 2010).

Obchodnici

Definovat obchodnika s uménim 1ze pomérné¢ jednoduse. Jde o osobu nebo spolecnost,
ktera se zabyva nakupem a prodejem uméleckych dél, nebo zastava roli prosttednika mezi
prodavajicim a kupujicim uméni. Idealni obchodnik, potazmo galerista, je podle Georginy
Adam (2016) zkuSeny, aktivné vyhledava perspektivni umélce, mé vazby jak na galerie, tak
1 na aukcni sing, a predevs§im disponuje vytiibenym vkusem a citem pro umeéni. Neni proto
neobvyklé, ze se profesionalni obchodnici uzce profiluji a specializuji pouze na urcity
segment trhu s uménim. Ten muze zahrnovat specifické obdobi, konkrétniho umélce ¢i

skupinu umélct nebo naptiklad také region.
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Prodejni galerie

Jednim nejvétSich hraca na trhu s uménim jsou galerie. Zatimco nékteré galerie se
specializuji pouze na primarni trh s uménim, kdy spolupracuji pfimo se zacinajicimi ¢i jiz
etablovanymi umélci a uvadéji jejich dila poprvé na trh, jiné se zamétuji vyhradné na
sekundérni trh a pfedmétem jejich Cinnosti je obchodovani s uméleckymi dily bez ucasti
jejich autora (Ehrmann, 2015). Mnoho galerii v§ak kombinuje oba pfistupy.

Zejména v poslednich desetiletich prosel trh s uménim rychlym vyvojem a také galerie
se musely tomuto vyvoji pfizpisobit. Tyka se to predevsim galerii nabizejicich soucasné
uméni — jejich roli je dnes nejenom zprostiedkovat umélci kontakt se sbératelem, ale jsou to
pravé ony, kdo ma zasadni roli pfi propagaci umélce, zvySovani jeho znamosti (a tim
zvySovani ceny jeho praci) a u mladych umélcti také mnohdy rozhoduji o jeho pfijeti
vetejnosti (Ttestik, 2010). Z toho divodu je pro za€inajiciho umélce vybér vhodné galerie
naprosto klicovy. Prodejem dél zajistuje galerie umélctim financni stabilitu, ktera je pro né
dilezita pti dalsi tvorbé, porada vystavy jejich praci, propaguje je ¢i dokonce vydava jejich
monografie. Zaroven spolupraci s umélci si galerie tvofi vlastni rozmanity inventaf, ktery
Vv Case svou hodnotu zvysSuje (Ehrmann, 2015).

V soucasné dobé propagovani umélce vyzaduje nemalou finan¢ni investici.
S rostoucim vyznamem mezinarodnich veletrhi to znamena ucastnit se nejen tradi¢nich
veletrhi v Pafizi a New Yorku, ale také v Basileji, Londyn¢, Miami, Hong Kongu

a Singapuru, které tvoii pateini osu soucasné¢ho obchodu s umeénim.

Obchodnici s uménim

Vyznaéni obchodnici-specialisté jsou schopni na zakladé svych zkusenosti predikovat
pticku v seznamu nejproslulejSich obchodnikli s uménim v soucasné dobé zaujima Larry
Gagosian, majitel a zakladatel mezindrodni sité prodejnich galerii ,,Gagosian gallery®, ktera
se specializuje na souCasné a moderni uméni. Pfijeti uméleckého dila do Gagosianovy
prodejni galerie se tak rovna téméf automatickému kladnému pfijeti a uznani autora a jeho
dila Sirokou vetejnosti (Wagner & Wagnerova, 2013).

Je prakticky nemozné zjistit, kolik obchodnikii na trhu plisobi. Podle Georginy Adam
(2016) a Claire McAndrew (2010) 1ze obchodniky rozdé€lit do n€kolika urovni — nejvyssi
urovein reprezentuje pevné jadro obchodniki, pficemz Andrew odhaduje jejich pocet na cca

4000, kteti jsou odpovédni za zhruba 75 % obratu tohoto segmentu trhu s uménim podle
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jeho hodnoty. Stredni urovenn reprezentuje pires 100 000 registrovanych obchodnikil
s vytvarnym a uzitym uménim, vcetné zprostiedkovateli (ktefi prodavaji na zakladé¢
provize), agentl umélct a galeristi se stfedné velkymi galeriemi. Posledni uroven tvofi
obrovské mnozstvi malych galerii a obchodniki, ktefi obchoduji s uménim za nizsi ceny
a (nebo) s uzitym umeénim.

Stanovenim a udrzovanim vysokych standardl pro udé€leni akreditace nebo ¢lenstvi
obchodnikli jsou povéfeny profesiondlni sdruzeni obchodnikii s uménim. Mezi tyto
organizace patii naptiklad Art Dealers Association of America (ADAA), British Art Market
Federation (BAMF), French art dealers committee nebo The European Fine Art Foundation
(TEFAF).

Aukeni siné

Jednim z nejdilezitéjSich subjektli na sekundarnim trhu jsou aukéni siné, v nichz se
uskuteciiuje téméf polovina vSech obchodnich transakei. Z hlediska jakéhokoliv vyzkumu
jsou to pak predevs§im aukéni vysledky, na které je upiena pozornost ekonomil a analytikii
zpracovavajicich data z tohoto odvétvi. VétSina analytikd se domniva, Ze aukéni vysledky
(vysledky vetejnych transakci) reflektuji trendy panujici na celém trhu, tedy i v soukromém
sektoru (Adam, 2014). Mezi soucasnou svétovou Spi¢ku patii aukéni domy Christie’s,

Sotheby’s a Phillips se svymi pobockami po celém svéte.

Jak aukce uméni funguji

V soucasné dobé lze rozlisit dva typy aukci — aukci nazivo a online aukci. Aukce
funguji na principu postupného piihazovani a zvySovani kupni ceny. Obvykle se jedna
zaroven o vyznamnou spolecenskou udalost, a dopfedu je znamo, kdy kterd aukéni sin
potada aukci konkrétniho typu.

Ptihazovani obvykle zacina na spodni cenové hranici (nejnizs$i podani/vyvolavaci
cena), licitator nasledn€ postupné vyvolavanim zvySuje cenu. KdyZ ptfihazovani zastavi,
draZena polozka je oznacena terminem ,,pfiklepnuto®. Finalni cena, za kterou je polozka
vydraZena, se oznaCuje terminem kladivkova cena. MiiZe se stat, Ze si prodavaji piedem
s auk¢ni sini stanovi ,,rezervni cenu®, coZ je minimalni poZadovana cena prodejce za polozku
v aukci. Pokud se béhem aukce piihazovanim nedosdhne na rezervni cenu, je polozka
oznacena jako neprodejnd, a pokud se skute¢né nenajde vhodny kupec, polozku licitator

oznaci jako neprodanou ¢i polozku zakoupenou aukéni sini, tj. Ze polozka v aukéni sini
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zlstane a ta ji muze kdykoli dle svého uvazeni nabidnout v dalsi aukci, nebo ji dokonce
stahnout z trhu, pokud usoudi, Ze pro prodej takové polozky neni vhodna doba. Podrobné
rozepisuje princip fungovani aukci Ashenfelter a Graddy (2003), McNulty (2013)
a McAndrew (2010).

Pred aukci je zvykem, aby aukéni sinn zvefejnila katalog prodavanych dél
s informacemi o jednotlivych polozkach, které ptjdou do prodeje. Tyto informace zahrnuji
standardn¢ zakladni informace o dile, tj. ndzev, autor, rozméry a médium. Informace obvykle
Rezervni cena, pokud je stanovena, nebyva soucasti informaci a bézné se nezvetejiiuje ani
to, zda viibec byla stanovena. Existuje nepsané pravidlo, Ze rezervni cena se pohybuje bud’

Zisky aukénich sini prameni predevsim z uctovani pridruzenych poplatkli spojenych
se zajisténim prodeje dila. Cena, za kterou je dilo vydrazeno, neni konecnou ¢éstkou, za
kterou je dilo prodano. Finalni cena prodaného dila je zalozena na souctu kladivkové ceny
a vSech provizi, které se v poslednich letech pohybuji kolem 10-26 % kladivkové ceny
pfedmétu v aukei (Sotheby's Buyer's premium chart, 2023). Aukéni sini plati provizi také

kupujici.

Sbératelé

Klicovym hra¢em a hybatelem jak na primarnim, tak na sekundérnim trhu s uménim
jsou sbératelé. Dnes by se dalo fict, ze dnesSni sbératelé jsou odrazem historickych mecenasii
a patrond uméni, kteti podporovali uméleckou tvorbu napfi¢ staletimi. Bamberger (2016)
rozdéluje sbératele do dvou skupin podle charakteru jejich aktivity na trhu, kdy rozliSuje
sbirdni uméni a nakupovani uméni. Podle néj jsou nakupy uméleckych dél vice ndhodné
a vice zalozené na tom, co se sbérateli libi. Do této skupiny také zatazuje ty sbératele, pro
které je umeéni jen polozkou v jejich portfoliu, zpiisob, jak dosdhnout svych finan¢nich cilii
a diverzifikace portfolia. Druhou skupinu podle néj piedstavuji ti sbératelé, ktefi uméni
cilen¢ sbiraji a ndkup dila pro né pfedstavuje osobnéjsi zalezitost. Umélecké dilo nakupuji
na zaklad¢ hlubsiho porozumeéni a s cilem rozsiteni ¢i doplnéni své vlastni sbirky. Sbératel
ma mnoho moznosti, kam zamétovat svou pozornost, zda se zamé&ii na sbirani konkrétniho
umgélce, konkrétniho obdobi, specifickych témat ¢i druhu uméleckych predméta. To vse

bude mit nasledné vliv na jeho chovani na trhu s uménim (Adam, 2016).

26



Kromé¢ soukromych sbératelii rozliSujeme také institucionalni a korporatni sbératele
—muzea, galerie, knihovny a dal$i velké soukromé i vetejné instituce. I zde se nakupy umeéni
fidi vnitinimi potfebami, politikou a stanovenymi metodami prodeje a nakupu. Mezi
korporatni sbératele patfi banky, nebo dalsi soukromé instituce. Jejich motivy k ndkupu
mohou byt rizné od diverzifikace portfolia sluzeb pro klienty az po filantropické zaméry
(McAndrew, 2010).

Jak ve své knize vysvétluje Georgina Adam (2016), vliv sbératelt na vyvoj cen na
trhu je tézko kvantifikovatelny, nicméné pravé sbératelé maji vliv na pfijeti umélce na
primarnim trhu a jsou odpovédni za pohyb dé€l na sekundarnim trhu. Aktudlni ptani a osobni
preference mohou mit v ptipadé¢ vyznamnych sbérateld znatelny vliv na aktudlni trendy

a vyvoj poptavky na trhu.

Veletrhy s uménim

Role veletrhit s uménim zejména v poslednich dekadach vyrazné stoupla na
vyznamu. Veletrhy s uménim pfedstavuji pro vSechny ostatni hrace na trhu platformu, kde
se mohou setkat, porozhlédnout se, porovnat aktudlné¢ nabizené uméni a navazat nové
kontakty. VétSina veletrhd funguje na principu prodejniho veletrhu, kde je zde prezentované
umeéni mozné také zakoupit. Na veletrzich byva zastoupené uméni ze vSech obdobi a v§ech
druhti. Dobfe zorganizovany veletrh nabizi podle Ehrmanna (2015) dila rozmanitd a na
riznych Urovnich kvality, coz se ve vysledku vyrovnd nabidce na prestiznich aukcich.
Galerie a obchodnici vystavuji jak neznama, tak velmi dilezitd dila, coz umoZiuje
navstévnikiim seznamit se s aktualni nabidkou na trhu, soucasnymi trendy a zaroven takeé
porovnat nabidku a uroveil jednotlivych obchodnikl. Pro novéacky plsobici na trhu
s uménim jsou veletrhy zaroven pfileZitosti, jak si na pomérné velkém vzorku vycvicit oko
a vytiibit vkus a pro méné znamé galerie nebo umélce nabizeji skvélou prilezitost predstavit

se Siroké vetejnosti (Adam, 2016).

Internet

Internet dnes hraje dileZitou roli i ve svét€ uméni. Nabizi mnohem jednodussi
a flexibilni komunikaci mezi jednotlivymi ucastniky trhu, umoziuje jednodussi promo
umélct a jejich praci, galerii a obchodnikli a piedstavuje zpisob, jak se na trhu 1épe
zorientovat. Pro potencidlni investory pfedstavuje snadnéj$i dostupnost informaci o stavu

trhu, aktudlnich trendech a vyvoji cen, i kdyZ vétSina téchto informaci je poskytovana
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placenymi sluzbami. Sbératelé mohou ptes internet provadét ptimé nakupy a prodeje, a to
zejména na sekundarnim trhu pfi obchodovéni s dily zavedenych umélcti (Ehrmann, 2015).

S nakupy pies internet jsou je pochopitelné spojené zvysené riziko, zejména pokud
k obchodovani dochazi mimo zavedené platformy. Spolu s rozsifujici se nabidkou se otevira
prostor pro obchod s falzy a neautorskymi kopiemi. Proto zde plati jesté¢ vétsi diraz na

obezfetnost nez pii osobnim nakupu (Charney, 2015).

Nepiimi tcastnici trhu s uménim

Na trhu suménim piasobi kromé vyse jmenovanych také kritici uméni, znalci,
kunsthistorici, kuratofi ¢i publicisté. Tato skupina mé vliv na odborné minéni, které ma na
trh s uménim také urcity vliv — kritické pfijeti uméleckého dila odbornou vefejnosti ma vliv

jak na postaveni umeélce na trhu, tak soucasné na cenu uméleckého dila (Ttestik, 2010).

3.3 Investice na trhu S uménim

3.3.1 Cena versus hodnota umeéleckého dila

Kli¢ovou vlastnosti umélecky d€l je, Ze jsou vSechna naprosto unikatni, néktera vice,
nc¢ktera méné. Cena je tak pro nemalou ¢ast sbératelii ekvivalentem hodnoty a vyznamu
uméleckého dila. Urcovani ceny a hodnoty je v piipadé umeéleckych dél a predméti
komplikovany proces, ktery ovliviiuje mnoho objektivnich i subjektivnich faktord. Nelze se
opfit o cenové tabulky nebo pfesné katalogové ceny, je tfeba posuzovat kazdé dilo
individualné. Pro sbératele, investory a nckteré obchodniky je tak mnohem pohodIné;si
spolehnout se bud’ na nazor znalce nebo se fidit pravé cenou coby ukazatelem kvality

a hodnoty (McAndrew, 2010).

Cena

Urceni monetarni ceny na trhu s uménim vyzaduje celkovou analyzu dila zaloZenou
na vyhodnoceni objektivnich kritérii. Je nezbytné tuto analyzu svéfit znalci, ktery ma
potfebné znalosti o vztazich mezi jednotlivymi kritérii a faktory, které maji vliv jak na cenu,

tak na hodnotu dila.
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Claire McAndrew (2010) ve své studii obsahle popisuje mozny mechanismus ur¢ovani
ceny Vv ptipad¢ uméleckych dél, pricemz stanovuje zakladni principy:
e Redlnd trzni cena (FMV) — pii urCovani FMV vychazi znalec z aktualnich aukcnich
cen
e Maloobchodni cena (RRV) — znalec vychazi ze soucasnych galerijnich cen
e Obchodovatelna pen¢zni cena (MCV) — znalec stanovi MCV na zakladé vzorce, kdy
od FMV odecte provizi prodejci, ndklady spojené s vlastnictvim dila (napt. ndklady
na pojisténi, uskladnéni, transport) a dalSi transakéni néklady. Tento zptlisob

stanoveni ceny d¢€l se pouziva zejména v pripade rozdélovani majetku.

Cena uméleckého dila se méni v Case, u soucasnych umélcti to mize byt prakticky ze
dne na den. Proto je diileZité nechavat pro sbératele ocenit umélecka dila pravidelné jednou
za 34 roky, u tzv. ,blue-chip** autorti se doporucuje odhad opakovat s periodicitou
priblizné jednou ro¢né a u soucasnych umélct plati, ze odhad by se m¢l provadét jeste

Castéji.

Objektivni faktory ovliviiyjici cenu dila
Existuje nékolik objektivnich faktort, které i v tomto prostiedi 1ze alespon Castecné
kvantifikovat ¢i pfinejmensim dohledat. Ackoli McAndrew (2010) a McNulty (2013)
pouzivaji jiné pojmenovani faktort a kritérii, obecné je mozné je rozd¢lit nasledovné:
e Umélcova reputace a jeho postaveni
e Charakteristika dila

e Charakteristika prodeje

v

Zjednodusené by mohlo platit, Ze ¢im slavngj$i a znamé;jsi je umélec, tim vétsi je jeho
vyznam, a tim vys$i bude cena jeho dila. Ve skutecnosti se v tomto hodnoceni projevuje
mnohem vice, nez se na prvni pohled zdé. Znalec musi mimo jiné posoudit postaveni umélce
v ramci doby, ve které dilo vzniklo, u starSich dél se pak také posuzuje naptiklad inovativni
pfistup autora, dal§i jeho prace a celkovy kulturné historicky piinos (Ttestik, 2010).
U soucasnych umélcti se hodnoti jejich aktudlni postaveni, které odrazi ptijeti umeélce

odbornou 1 laickou vetejnosti, hodnoti se pocet vystav, kterych se umélec zcastnil

4 Terminem blue-chip art/artists jsou na trhu s uménim ozna¢ovani ti umélci, ktefi si vydobyli svou pozici na
zéakladé dlouhého obdobi neustale se zvysSujiciho objemu prodejt a prodejni ceny. Po t€chto umélcich a jejich
dilech je obvykle vysoka poptavka a jejich jména jsou velmi dobie zndma ve spolecnosti. Prodejni cena se
obvykle pohybuje od stovek tisicti az po miliony dolari (What Is Blue Chip Art?, 2022).
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a v jakych galeriich vystavy probéhly, hodnoti se i nakolik byvad umélec zminovan
Vv publikacich a periodikach.

Pro charakteristiku samotného dila existuje vSeobecné platny soubor posuzovanych
kritérii, ze kterych znalci pfi stanovovani ceny a celkové pti hodnoceni dila mohou vychazet.
Mezi tato kritéria patii posouzeni velikosti — neplati ov§em piredpoklad, ze ¢im vétsi dilo,
tim vy$8i cena. SpiSe tomu muze byt naopak, vlastnictvi rozmérové velkého dila s sebou
piinasi navyseni dodateCnych nakladt na uskladnéni a transport. Déle se posuzuje médium,
napf. u olejovych maleb nebo mramorovych soch zpravidla plati, Ze jejich cena je vyssi nez
u dél na papife. Cena grafik byva nizsi nikoliv proto, Ze by byly méné hodnotné, ale proto,
ze je jich v ob&hu na trhu mnohem vice. Na druhou stranu jsou tak mnohem dostupné;jsi pro
Sir§i publikum (Beyond Supply and Demand: How Artworks are Priced, 2017).

Spole¢né s umélcovou reputaci a jeho postavenim se hodnoti také obdobi vzniku dila,
tedy do jakého tviir¢iho obdobi umélce dilo spada. Je obvyklé, ze vyssi cenu maji dila, ktera
autor vytvofil jiZ jako etablovany umélec nez ta, ktera vznikala jako rané prace (McAndrew,
2010). Dobrym ptikladem mohou byt dila Pabla Picassa, ktery béhem svého Zivota prosel
n¢kolika tvlir¢imi obdobimi (modré obdobi, rizové obdobi, analyticky kubismus a dalsi),
pricemz cena uméleckych dél se bude lisit v zavislosti na tom, z jakého obdobi pochazeji.
Hodnoticim kritériem muze byt také téma uméleckého dila, nicméné¢ jde o jen tézko
uchopitelné kritérium, jehoz zhodnoceni pIné zavisi na znalostech a zkuSenostech
znalce/odhadce.

Neoddiskutovatelnym kritériem je stav uméleckého dila. Pokud bylo dilo
restaurovano, posuzuje se 1 kvalita provedeni restauratorskych praci. Poslednim kritériem je
provenience neboli ptivod dila. McNulty (2013) toto kritérium nazyva jako ,,Spoleensky
zivot dila“ kdy se hodnoti historie vlastnictvi, zda se béhem své existence dilo objevilo ve
vyznamnych sbirkdch nebo patfilo zndmé osobnosti.

V neposledni fadé se posuzuje charakteristika samotného prodeje. Znalec nebo
odhadce musi peclivé posoudit okolnosti, za jakych se dilo dostava na trh — v§e zavisi pouze
na tom, kde jde dilo do prodeje (pokud piimo v nékterém z center trhu s uménim, cena bude
pravdépodobné vyssi), klade se diiraz na reputaci obchodnika, prodejni galerie nebo aukéni
sing, ve které bude dilo prodavano. Neméné diilezité je posoudit nacasovani, protoze trh
S uménim ma tendenci tihnout k sezonnosti, pfi¢emZ nejvétsi aukce se obvykle konaji na
jafe a na podzim. Pro spravné nacasovani prodeje existuje celd fada strategii, které ve svych

publikacich detailn€ popisuji naptiklad McNulty (2013), McAndrew (2010) nebo Thompson
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(2010). Vsichni se shoduji, Ze je potieba také zhodnotit externi ekonomické vlivy, protoze
umélecka dila jsou luxusnim zbozim, poptavka po nich je tedy pozitivné ovliviiovana
piijmem. VétSina segmenttl trhu s uménim ma navic tendenci stinovat globalni ekonomické
podminky, 1 kdyZ s ur¢itym zpozdénim.

Dvojice Beggs a Graddy (2009) analyzovala vysledky aukci testovanim metodou
opakovanych prodejii a ve svém zkoumdni dosli k zavéru, Ze soucasna prodejni cena
uméleckého dila mize byt kromé vyse uvedenych faktorti vyrazné ovlivnéna také cenou
ptedchoziho prodeje — resp. ze cenu piedchoziho prodeje néktefi prodejci vyuzivaji jako
urcujici faktor pfi nacenovani dila u jeho dalsiho prodeje. Jak vysvétluje Bamberger (2016)
ve svém clanku, pro obchodnika mtze byt vyse predchoziho prodeje jednim z kli¢ovych
kritérii pro vybér spravné obchodni strategie. Pro soucasné umélce jsou pak prodejni ceny
jejich praci dualezit¢ pro urceni cenového vyvoje a odpovidajicimu hodnoceni nové
vznikajicich dél.

Celkové je objektivni ocenéni uméleckého dila slozity proces. ,,Cenu uméleckého dila
bude také ovliviiovat, pokud si prodejce stanovi minimalni cenu, za kterou se dilo ma prodat.
Aukcni sin muZe také stanovit garancni cenu. Stejné tak bude cenu ovliviiovat aktudlni
poptavka a nabidka, momentalni trendy a soucasny viadnouci vkus na trhu s uménim. Lze
tedy shrnout, Ze , objektivni charakteristiky uméleckého dila je mozné pouzit pouze
k odhadu cenového rozpéti, v némz by se mélo pohybovat. Pokud vsak jde o skutecny prodej
v aukci, zahrnuje kladivkova cena nékteré dalsi subjektivni determinanty. “ (McAndrew,
2010, ptelozeno). Meritem celého procesu stanoveni kupni ceny je tedy piedevsim zkuSenost
odhadce, ktery dokaze spravné vSechna kritéria vyhodnotit a posoudit aktudlni situaci na
trhu. Auk¢ni sin€ v tomto ohledu mezi sebou spolupracuji a pokud si odhadce neni jisty,

muze vyuZzit konzultace se znalcem jiné aukéni siné.

Hodnota uméleckého dila

Vnimani hodnoty uméleckého dila byva vSeobecné povazovano spiSe za subjektivni.
Hodnota uméleckého dila je neodmysliteln€ svazana s jeho pravosti (nebo ptedpokladem
této pravosti). Pokud je dilo povaZovéano za pravé, nabyva hodnoty originalu bez ohledu na
to, zda to tak skutecné je. Hodnota ptedstavuje relativni proménnou a zaroven ji nckteti
autofi oznacuji za amorfni, protoze vznika postupem casu a roste spolu s kulturnim

a historickym vyznamem dila. Charney (2015) zaroven zdiraziiuje, Ze hodnota je velmi
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pevné svazana s konceptem vnimani — konkrétn€ jak je spolecnosti ¢i jedincem vnimana
autenti¢nost, poptavka a jedinecnost.

Stejné jako na cenu, i na hodnotu dila ma vliv to, kdo si dané dilo koupi a v jakych
sbirkach se v prib¢hu historie nachazelo. U soucasnych dé¢l samoziejmé také to, v jaké
galerii bylo (je) dilo vystaveno. Pokud se v auk¢ni sini setkaji dva zndmi sbératelé
a ptihazovanim svedou o konkrétni dilo bitvu, stoupé jeho hodnota prave proto, ze ho tito
dva vyznamni sbératelé povazuji za vhodnou investici. Kupci, ktery vyhral aukci, navic
uspésna koupé piinasi pocit zvysené hodnoty dila v souvislosti s vyhrou — to piedstavuje

emocionalni hodnotu uméleckého dila (Adam, 2016).

McNulty (2013) hodnotu rozdéluje do dvou kategorii a popisuje ji nasledovné:
e Spolecenska hodnota

e Shbératelska hodnota

Spolecenskd hodnota predstavuje kulturni a historické hledisko, kde se posuzuje
predevsim kulturn¢historicky pfinos dila pro spolecnost. Sbératelska hodnota oproti tomu
predstavuje pomérné subjektivni kategorii. Ze své podstaty jsou vSechna dila unikatni,
nékterd vice, nékteré méné. Objevuji se dokonce i specifické piipady, kdy u nékterych dél
existuje vice ptivodnich verzi. V takové situaci se obvykle postupuje chronologicky — starsi
verze je vSeobecné povazovana za cennéj$i. Bere se pochopitelné také do tivahy mnozstvi
dochovanych dél konkrétniho autora — ¢im méné, tim jeho dila stoupaji jak na hodnoté, tak
1 cené.

Sbératelska hodnota je vyjadiena mirou ochoty sbératele za dilo zaplatit. VySka
vysledné kupni ceny mize byt vyrazné ovlivnéna naprosto subjektivnimi faktory: Jaka je
jeho wvnitfni motivace pro nakup vybraného dila? Sbird sbératel zrovna tohoto
umeélce/obdobi/namét? Predstavuje pro néj dané dilo pouze kratkodobou investici nebo ho
ma spojené s néjakym osobnim prozitkem?

Jak je patrné, ve vnimani hodnoty se projevuji jak objektivni i subjektivni, tak
1 kvalitativni a kvantitativni faktory. Zavérem — hodnota je subjektivni pojem, ale ma ptimy
vliv na vyslednou kupni/prodejni cenu, nicmén¢ je mnohdy nevycislitelna. Je potieba ji
vnimat samostatné, ale i jako moznou soucast kritérii pro stanoveni ceny pii obchodovani

s uméleckymi dily.
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Vyse popsand kritéria nejsou dogmatem. Ani znalci, ani ekonomové nezahrnuji
vzdycky vsechna kritéria. To, které byva casto opomijeno, je praveé velikost uméeleckého dila,

stejné tak je variabilni lokace nebo nosné médium.

Fenomén zkreslovani cen

Castym jevem vyskytujicim se na trhu s uménim je zamémé zkreslovani cen
uméleckych dél, kdy se nadsazuje cena konkrétniho dila za ucelem zvyseni hodnoty celé
tvorby jeho autora. Podle Wagnera a Wagnerové (2013) neSlo o nic neobvyklého ani
v minulosti, kdy zminuji dopad koupé jistého sbératele, jehoz ochota zaplatit za jedno
z méné vyznamnych dél malite Gauguina zhruba 100 tisic liber markantné zvysila hodnotu
dalsich d€l od stejného autora béhem pouhych péti minut.

Jak uZ bylo né&kolikrdt zminéno, cenu uméleckého dila ovliviiuje mnoho riiznych
faktort a jednim z nich je pravé predpokladand hodnota celé tvorby daného autora. At uz si
tyto faktory sbératelé uvédomuji nebo vii¢i nim zlstavaji zcela lhostejni, faktem zlstava, ze
v poslednich né€kolika desetiletich, kdy se trh oteviel §irsi vefejnosti, se kvantifikovana data
o uméleckém trhu vyjadfend cenou stala hlavnim ukazatelem hodnoty uméleckého dila,
protoze na rozdil od subjektivniho vnimani historického vyznamu jsou kvantifikovana data
pro mnoho sbérateld mnohem srozumitelné;jsi.

Pfes to vSechno se ,,v dlouhodobém horizontu trh zpravidla chovd ve shodé
S umeleckym vyznamem .... Nicméné v kratkodobém horizontu, coz miiZze znamenat
i desetileti, mohou korelaci mezi trzni cenou a umeéleckou kvalitou znacné narusit vnejsi

faktory, které s vyznamem uméleckého dila nesouviseji “ (Wagner & Wagnerova, 2013).

3.3.2 Investice na trhu s uménim/uméni coby investi¢ni nastroj

Podle Jeremyho Ecksteina, statistického experta a experta na investicni fondy
s uménim, maji uméleckd dila mnoho vlastnosti, kterd je ptfimo ptedurcuji k tomu, aby
se s nimi zachazelo jako s investiénim aktivem, coZ vzbudilo zajem finan¢niho sektoru.
Peclivé vybrana uméleckd dila mohou mit mezindrodni obchodovatelnost, kterd pfekonava
mnoh¢ slabiny jednotlivych ekonomik nebo mén, a jako tfida aktiv maji obecné omezeny
potencidl poklesu a niZ§i volatilitu nez bézné akcie (McAndrew, 2010).

Benefity plynouci z investovani do trhu s uménim jsou vSak do zna¢né miry dostupné

pouze pro velmi bohaté jedince. Piestoze se situace na trhu neustale méni a trh se stava stale
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pfistupnéj$im a otevienéjSim i diky online aukcim a internetovym galeriim, které snizuji
transak¢ni naklady a zmenSuji ptekazky vstupu na trh, stale je zde potfeba mit na paméti, ze
uvédomélé investice do uméleckych dél plynou z porozuméni trhu s uménim a jeho
dynamice, coz vyzaduje Cas. Proto vétSina sbérateli voli cestu vyuziti zprostiedkovatela,

coz na druhou stranu ale znamena dalsi zvySovani dodate¢nych nékladi.

3.3.3 Investice a jeji navratnost

Coby alternativni moznost ke klasické nabidce investi¢nich ptilezitosti nabyva uméni
na popularité stale vice. Rostouci trend v této oblasti Ize pozorovat cca od 80. let 20. stoleti,
coz dokazuje 1 mnozstvi studii, které zkoumaly investicni potencidl uméni. VétSina autort
pro své analyzy vysledkl aukci pouzivala primarné metodu opakovanych prodejli (Repeated

Sales Regression) nebo metodu hédonické regrese (Hedonic Regression).

Hédonicka regrese (HR, metoda hédonické ceny) s vyuZzitim v oblasti vyvoje cen uméni

Jedn4 se o metodu odhadu ceny zaloZené na regresi cen na zékladé riznorodych
a predem vybranych charakteristik uméleckych ptedmétt (autor, rozméry, nosi¢, technika
apod.) vzhledem k rezidualnim nezahrnutym charakteristikam k vypocétu cenového indexu.
Tzn. zaklad metody spociva v jasné kategorizaci — cena uméleckého dila je rozdélena na
sadu atributli a do modelu je zahrnuta jedna nebo vice ¢asovych dummy proménnych
(Ashenfelter a Graddy, 2003).

Mezi nevyhody HR patfi, Ze je prakticky nemoZzné obsahnout kompletni set vSech
proménnych, které maji na vysvétlovanou proménou, v tomto ptipadé cenu umeéleckého dila,
vliv. Nelze tak uspokojivé vysvétlit jeji variabilitu. Velkou vyhodou HR oproti RSR ale je,
Ze umoziuje zahrnout i dila, ktera byla dosud prodana pouze jednou. Nedochazi tedy k tak

vyraznému zeStihlovani podkladovych dat.

Metoda opakovanych prodeji (RSR) v oblasti vyvoje cen uméni

Oblibend metoda vyuzivand pro konstrukci indexti vyuzZivand ve velké mife
I V soucasnosti. Sestaveni datového setu spociva ve stanoveni sledovaného ¢asového obdobi
a vytiidéni uméleckych dél, ktera byla v uvedeném obdobi nejméné dvakrat prodana. Ackoli
podle Ashenfeltera a Graddy (2003) vSeobecné RSR piekonava nevyhody HR v mnoha

smérech, velkou nevyhodou RSR je problematika nepravidelnosti opakovanych prodejt.
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Muze nastat situace, kdy se béhem sledovaného obdobi nenaskytne vhodny okamzik
k prodeji takového dila nebo k prodeji dojde mimo aukéni sifi. Dila jsou pak z datového setu
vytazena a dochdzi ke zkreslovani vysledki nebo je mozné vyuzit v modelu jen malé

mnoZstvi pozorovani.

Srovnani vysledkli obou metod

Za jednu z nejzakladnéjSich studii vyuzivajici ke zkonstruovani cenového indexu
metodu opakovanych prodeji byva povazovan Baumoliv ¢lanek z roku 1986. Baumol
(1986) zkoumal auk¢ni prodeje obrazii mezi lety 1652-1961 a v zavéru své studie tvrdi, ze
V podstaté neni mozné vyvoj trhu s uménim predikovat, protoze z dlouhodobého hlediska
maji na trh vliv pfedev$im zmény vkusu, které jsou nepiedvidatelné. Z jeho pohledu se
Vv piipad¢ uméni jednd o investici ptfinadSejici predev§im vysoky vynos nefinanéni povahy,
tedy esteticky pozitek, ktery z vlastnictvi a uzivani uméleckého dila ptirozené plyne.

Metodu opakovanych prodeji vyuzil také Goetzmann (1993) a Pesando (1993).
Goetzmanntv data set obsahoval zaznamy o prodeji obrazt v letech 1716-1986, pfi¢emz
skutecna vynosnost byla podle né¢j 2 %. Pesando se soustfedil pouze na analyzu prodeji
modernich grafik uskuteénénych mezi lety 1977-1991 a stanovil vynosnost na 1,5 %.
Mei a Moses (2002) pouzili metodu opakovanych prodeji k vytvoreni vlastniho indexu, pro
jehoz konstrukei pouzili jako podkladova data zdznamy 4 896 prodeji v aukénich sinich
v letech 1875-2000. Dosli k zavéru, Ze jejich index vykazuje ve srovnani s jinymi druhy
aktiv niz8§i volatilitu a ziroven mensi korelaci s jejich vyvojem. Index je neustile
aktualizovén a s mensi Gpravou v metodice vypoctu se vyuziva dodnes. Pfehledné srovnani
vysledkli obou metod v dosavadnich studii zpracovali Ashenfelter a Graddy (2003), jejichz
analyzu rozsifila dvojice ekonomi Rennebog a Spaenjers (2013). Sestaveny piehled
potvrzuje, Ze se odhadovany vynos pfirozené liSi v zavislosti na vybraném datovém setu,
pouzité metodice a vybraném ¢asovém obdobi. Zaroven je zde ale vidét, Ze vysledky obou

metod pii pouZiti stejného datového setu se od sebe zase tolik nelisi.
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Obrazek 4: Prehled odhadované vynosnosti investic do uméni za pouZiti metody HR nebo RSR —

srovnani studii
Nominal Real
Author Sample Period Method return return
Anderson (1974) paintings in general 1780-1960 hedonic 3.3% 2.6%*
paintings in general 1780-1970  repeat sales 3.7% 3.0%*
Stein (1977) paintings in general 1946-68 assumes random  10.5%
sampling
Baumol (1986) paintings in general 1652-1961 repeat sales 0.6%
Frey and Pommerehne (1989)  paintings in general 1635-1949  repeat sales 1.4%
1950-87 repeat sales 1.7%
Buelens and Ginsburgh (1993)  paintings in general 1700-1961  hedonie 0.9%
Pesando (1993) modern prints 1977-81 repeat sales 1.5%
Goetzmann (1993) paintings in general 1716-1986 repeat sales 3.2% 2.0%*
Barre et al. (1996) great impressionist 1962-91 hedonic 12.0% 2%*
other impressionist 1962-91 hedonic 8.0% 1%:*
Chanel et al. (1996) paintings in general 1855-1969 hedonic 4.9%
paintings in general 1855-1969 repeat sales 5.0%
Goetzmann (1996) paintings in general 1907-77 repeat sales 5.0%
Pesando and Shum (1996) Picasso prints 1977-93 repeat sales 12.0% 1.4%
Czujack (1997) Picasso paintings 1966-94 hedonic 8.3%
Mei and Moses (2001) American, impressionist, 1875-2000 repeat sales 4.9%
and old masters
Graeser (1993) antique furniture 1967-86 neither++ 7.0%
Ross and Zondervan (1993) Stradivari violins 1803-1986 hedonic 2.2%

Zdroj: Ashenfelter a Grady (2003)

Doba névratnosti investice

Urc¢eni minimalni doby navratnosti investice je na trhu s uménim problematické
a vzdycky velmi nejisté. Obecné se uvadi, Ze doba navratnosti byva 5-10 let, kdy dojde
k vyrovnani transakénich nakladi a 1ze mluvit o skute¢ném vynosu. Vhodna investi¢ni
ptilezitost se na trhu nemusi néjakou dobu objevit, stejné tak se mlze stat, ze se v prubéhu
¢asu neobjevi idealni moment vhodny k opétovnému prodeji tak, aby se investice opravdu

zhodnotila (Ttestik, 2010).
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3.3.4 Indexy trhu s uménim

Indexy trhu s uménim hraji dalezitou roli v rozhodovani investor. Zachycuji vyvoj
uméleckych d¢€l v Case a pouzivaji se jako zdkladni métitko pro vynosnost investic na trhu
s uménim a pomahaji tak investorim zhodnotit tzv. investi¢ni trojuhelnik — tedy konkrétné
vynosnost, likviditu a riziko investice (Ttestik, 2010). V soucasné dobé je na trhu k dispozici
nekolik indexti s riznou pravidelnosti aktualizace.

Ptes jejich rostouci vyznam pii investicnim rozhodovani a ur€ovani cen umeéleckych
dél je tieba mit na paméti, Ze maji své limity. Umélecky trh je obrovsky neregulovany
zivouci organismus, kde se vice jak polovina prodejnich transakci uskutecnuje nevetejné.
Z toho divodu hodnoty téchto indext vychazeji pouze z vysledkl aukcei, které zvetejiuji
auk¢éni siné. DalS$im negativem téchto indexil je jev nazyvany vyberové zkresleni. Na rozdil
od akciovych indexu, které se aktualizuji v redlném Case nebo piinejmensim kazdy den, ceny
na trhu s uménim se aktualizuji pravé az na zakladé vysledkt probéhlych aukcei a po jejich
zvetejnéni aukeéni sini, tzn. aktualizace probihaji pouze nckolikrat do roka a se zna¢nym
zpozdénim (Ashenfelter a Graddy, 2011). Pro individudlni sbératele nicméné i tak
predstavuji dobry nastroj pro sledovani vyvoje uméleckého trhii.

Jak popisuje ve svém ¢lanku dvojice Ashenfelter a Graddy (2003), indexy se od sebe
odlisuji jednak velikosti datového setu pouzitého jako zdklad pro vypocet, jednak pouzitou
metodou vypoctu. Jako nejpouzivanéjSi metody oznacuji metodu hédonické regrese
a metodu opétovnych prodeji. Druhou zminénou metodu pouzili pro vytvofeni svého indexu
také Jianping Mei a Michael Moses, ktery v roce 2016 ptevzal aukéni diim Sotheby’s, a ktery
nyni funguje pod ndzvem The Sotheby’s Mei Moses Indices. Index je zalozZen na vice nez
60 000 vysledcich opakovanych prodejii od roku 1810 aZz do soucasnosti a je vyuZivan
k identifikaci trendi a vnitini dynamiky trhu a sledovani vztahu k $ir§im ekonomickym
a spolecenskym faktoriim (The Sotheby's Mei Moses Indices, ¢2024). Jak uvadi aukéni dim
Sotheby’s na svych webovych strankach, soucasnd metodika vypoltu je zaloZena na

metodice pouzité pro Case-Shilleriiv index nemovitosti.
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Predstaveni vybranych indext trhu s uménim
Kromeé jiz zminéného The Sotheby’s Mei Moses Indices existuje hned nékolik hojné
vyuzivanych indext sledujicich vyvoj trhu s uménim, pfi¢emz kazdy funguje na jiném

principu.

Artprice Global Index

Artprice Global Index (AGI) predstavuje nejpouzivanéjsi cenovy index na svétovém
trhu s uménim. Index vytvofili analytici organizace Artprice, ktera od roku 1978 provozuje
databazi vice nez 30 milionti auk¢nich vysledkt. Na zakladé dat pouzivanych pro vypocet
indexu spole¢nost Artprice v minulosti také zpracovavala prognézu vyvoje trhu s uménim.

Prognéza vyvoje indexu byla zalozena na bézi technické analyzy.

Artprice] 00® index

Vznikl za ucelem uspokojeni poptavky po spolehlivém ukazateli, ktery od svého
uzivatele nevyzaduje odborné znalosti trhu s uménim. Je sestaven na zakladé¢ podobnych
obecnych principt jako hlavni svétové burzovni indexy (S&P 500, DAX nebo NIKKEI 225).
V praxi to znamena, ze se zamétuje na stézejni umélce na trhu s umeénim a bere do tvahy
jejich relativni vahu a vyznam. Index identifikuje 100 umélca s nejlepsimi vysledky (Blue-
chip artists) v aukcich za poslednich pét let, ktefi spliuji klicové kritérium likvidity — kazdy
rok se proda alespoii deset dél srovnatelné kvality. Vaha kazdého umélce je pak imérné jeho
ro¢nimu aukénimu obratu za ptislusné obdobi. Slozeni indexu je upravovano vzdy k 1. lednu
kazdého roku odbornou komisi tak, aby odrazel aktualni vyvoj trhu. Béhem roku se sloZeni

indexu neméni (Ehrmann, 2023).

Art Market Confidence Index (AMCI)

AMCI neboli volné pielozeno Index spotiebitelské diveéry trhu s uménim. Je zalozen
na obdobném principu jako Michigansky Consumer Sentiment Index a odrazi miru divéry
ucastnikd trhu. Jako zakladni baze pro vypocet indexu slouzi vysledky prizkumu
provadéného mezi Cleny spoleCnosti Artprice a zpracovavané jejich ekonometrickym
odd€lenim. Prizkum sleduje ¢tyfi oblasti, které odrazi reakce ucastnikli trhu na aktudlni
udalosti, at’ uz jsou to vykyvy na akciovych trzich, stav svétové ekonomiky celkové nebo
probihajici geopolitické udalosti. Hodnoty indexu vychdzeji vzdy na zakladé posledniho

1000 odpovédi na otazky pro jednotlivé sledované oblasti, coz zaroven znamena, Ze se
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reprezentativni vzorek prabézné méni. Kladné hodnoty indexu znamenaji optimismus,
zaporné ukazuji na prevladajici pesimismus. Na rozdil od ostatnich indextt AMCI sleduje
vyvoj trhu v redlném case s tydenni aktualizaci, coz umoziuje klientim spolecnosti 1épe
predvidat nasledujici vyvoj trhu (Art Market Confidence Index by Artprice, c1987-2024).
Spolecnost Artprice.com dale pracuje také s mnoha indexy, které sleduji vyvoj dil¢ich
segmentl trhu — kazdy z nich mé svou vlastni dynamiku. Jako ptiklady Ize uvést European
Impressionists Index, Contemporary Art 100 Index, Old Masters 100 Index, Italian Old

Master Print-Makers, indexy jednotlivych umélct nebo druht uméni (Artprice, c2024).

Blouin Art Sales Index (BASI)

BASI neptedstavuje index v pravé slova smyslu — ve skute€nosti se jedna o rozsdhlou
databdzi, kterd svym uzivatelim poskytuje podrobné informace o aktudlni situaci na trhu
s uménim. Databdazi spravuje spole¢nost BlouinArtinfo Corp, zalozenou Louisem Blouinem.
Databaze obsahuje aukéni zdznamy datované od roku 1922, které obsahuji vysledky aukci
z vice nez 3 000 aukénich domil vCetné informaci o nadchéazejicich aukei, coZ znamena
zaznamy o vice nez 9,7 miliont poloZek od maleb pies fotografie az po Sperky (Customized

Analytics Reports, c2019).

Indexy pouzivané pro analyzu vyvoje ¢eského trhu s uménim

V Ceské republice ptipravuje od roku 2014 obdobny index J&T Banka ve spolupraci
s portalem ART+. Index reflektuje déni na soucasné Ceské vytvarné scéné. Jednd se
o aktualni poradi ¢eskych vytvarnikli narozenych po roce 1960, sestavené na zaklad¢ jejich
aktivni ucasti ve vytvarném provozu (J&T Banka Art Index, c2024).

Spolehlivym ukazatelem stavu ceského trhu s uménim je index ART+. Sleduje
celkovy obrat trhu, vysi cenovych naristi, ktera je rozdilem mezi vyvolavaci cenou a cenou,
za niZ bylo dilo v aukci prodéno, a zahrnuje také vysku ceny neprodanych umeéleckych dél.
Dava tak investorim do ruky analyticky ndastroj, jak rozhodovéani o svych investicich do

¢eského uméni maximalné racionalizovat (Art+, c2023).

Nevyhody indexi trhu s uménim
Jako jednozna¢nou nevyhodu indexti s uménim Ize bezesporu oznacit vybér dat.
Vsechny vyse uvedené indexy zpracovavaji pouze data pochazejici z vysledkli aukénich

prodeji. Ta podle nejnovéji udavanych odhada pokryvaji pouze necelych 42 % celého trhu
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(Adam, 2016). Nezahrnuji vysledky transakci uskute¢nénych obchodniky s uménim, at’ uz
jsou to samotni obchodnici nebo prodejni galerie, stejné tak nezahrnuji soukromé transakce
mezi sbérateli navzajem. DalSim z4sadnim nedostatkem je podle Goetzmana (1993) to, Ze
pro vypocet hodnoty indexti metodou opakovanych prodeji nelze vyuzit dila prodavana na
primarnim trhu, ¢imz dochazi k vyraznému zestihlovani datového setu a vysledky pak
nemusi odrazet realitu.

Jako dal$i nevyhodu lze vnimat nizkou Cetnost aktualizaci indexovych hodnot. Na
rozdil od burzovnich index, jez jsou aktualizovany v redlném case, indexy trhu s uménim
jsou aktualizovany az na zékladé zpracovanych dat z probéhlych aukci. Nelze je tedy chapat
jako nastroj, ktery odrazi aktudlni naladu na trhu, ale spise jako nastroj dlouhodobé analyzy
trhu a jeho vyvoje, pficemz ale né€ktefi z odbornikli, napt. Goetzman (1993), Thomspon
(2010), ve svych pracich upozoriiuji na fakt, ze zde dochazi k vyraznému nadhodnoceni

vynosnosti investic a tim ke zkreslovani vysledkd.

3.3.5 Rizika investice do uméni

Trestik (2010) déli investice do uméni na zéklad¢ rizikovosti nasledovné:
e Konzervativni investice — investice do umeéni starych mistra a starSitho uméni
e Rizikové¢ investice — investice do mladSich autori a pomérné mladého uméni

e Investice do cenovych fluktuaci

Umeélecka dila spadajici do kategorie starého a star§Siho uméni ¢asem rostou na cené,
Vv Case rovnéz stoupa jejich kulturni hodnota. ProtoZe tento segment zahrnuje v drtivé vétsing
dila jiz nezijicich umélcn, zfidkakdy zde dochazi k rozsifeni nabidky a segment vykazuje
stabilitu. Investice pfedstavuje jistotu a je spojend s pomé&mné nizkou rizikovosti, cozZ ale
zpravidla znamena také spiSe niz$i vynosy. Za rizikové pak lze bezesporu oznacit investice
do soucasného uméni, protoze tento segment trhu se neustdle méni v zavislosti na mnoha jiz
zminénych faktorech. Pfipadny investor se musi na trhu velmi dobfe orientovat. Jak
upozorituje Barbora Pllpanova (Lyskova, 2023), v pfipadé zacinajicich umélci jsou
prodejni ceny dél pomérné malé, na druhou stranu je s tim spojena vyss$i mira rizika — mtize
se stat, Ze se umélec neprosadi a kariéru ukonc¢i. Pokud se ale umélci za¢ne dafit a prosadi
se, mira zhodnoceni miize byt velmi vysokd. Jako investice do cenovych fluktuaci Ttestik
(2010) oznacuje nédkup de€l pod cenou na aukcich za situace, kdy dila pti drazeni nedosahnou

odhadované ceny, pfestoze jejich odhadni cena se standardné pohybuje v konkrétnim
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a opakujicim se cenovém rozpéti. Tato situace muiZze napiiklad nastat v ptipad¢, Ze se na trh
dostane v jeden moment velké mnozstvi podobnych dél ¢i dojde k uvolnéni velké a znamé
sbirky a trh neni schopen na tuto situaci adekvatné reagovat (Heilbrun a Gray, 2001).

S investovanim do uméni jsou spojena dalsi rizika — trh s uméleckymi dily je velmi
nachylny k vyskytu falzifikat, kopii a podvodii vSeobecné. Investice do uméleckého dila
jsou zaroven ¢asove narocnou zalezitosti, které doprovazi vysoké doplnkové naklady jako
jsou naklady na piepravu, skladovani, pojisténi a pravidelnd ohodnocovani dila ¢i celé
sbirky. Ruku v ruce s otevienim trhu $irsi veiejnosti ale doslo k markantnimu zvyseni rizika
V podobé¢ vyskytu moznych podvodi. Vzhledem ke specifické povaze obchodovaného zbozi
a bez hlubsich znalosti je podle Georginy Adam (2016) vzdy lepsi vyuzit sluzby zkuseného
obchodnika.

S vlastnictvim uméleckého dila se poji také riziko odcizeni nebo cCastecného ¢i
kompletniho poni¢eni vlivem wvnéjSich okolnosti. Pii nakupu je potfeba pocitat
s dodate¢nymi naklady na uskladnéni a pojisténi, pti¢emz se zarovein muze stat, ze se na trhu
dlouhodobé neobjevi ptilezitost k op&tovnému prodeji dila tak, aby prodejni cena dodate¢né

naklady ptekonala a doslo ke zhodnoceni cel¢ investice (Heilbrun a Gray, 2001).

3.3.6 DalSi moznosti investovani do uméni

Vyse popsané ptimé nakupy umelecky dél jsou narocné na cas, ktery kupujici musi
vynaloZit na zkoumdni a studium trhu a také posouzeni vhodnosti dané investice.
V poslednich dekadéach se na trhu zacalo objevovat mnohem vice investord, ktefi nemaji
zajem vénovat svij ¢as do zorientovani se na trhu s uménim a nestoji o budovani umélecké
sbirky nebo viibec o vlastnictvi uméleckého dila jako takového — uméni pro né predstavuje
pouze alternativni zplsob investice. Zaroven se také trh oteviel méné movitym klientiim,
ktefi nemohou investovat vysoké castky do ndkupu a ptfidruzenych nakladi. Kromé
investi¢niho zdméru nakupu a dlouhodobého drzeni uméleckého dila (a potazmo vybudovani

celé sbirky) 1ze na trhu vyuzit né€kolika dalSich zptsobil investice do uméni:

Nékup a rychly prodej (Flip Art)
Jedna se o pfimy nakup uméleckého dila, kdy se pocita s jeho opétovnym prodejem
v pomérné kratkém casovém horizontu cca 5 az 10 let. Nevyhodou této strategie je, Ze

investor je stejné jako u dlouhodobych pfimych nakupl nucen investovat nemalou ¢astku do
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nakladl spojenych s vlastnictvi uméleckého dila a zaroven se muze se stat, ze se ve
vyty¢eném Casovém horizontu neobjevi na trhu s uménim adekvatni ptilezitost k prodeji tak,
aby se umélecké dilo dostatecné zhodnotilo a vyrovnaly se transakéni néklady, pficemz
mizZe i nastat situace, Ze se dilo sice proda, ale pod o¢ekavanou cenou (Arts & Collections,

c2024) .

Umélecké investi¢ni fondy (Art funds)

Obecné feceno patii fondy s uménim (Art Funds) mezi podilové fondy, které nabizeji
moznost generovani zisku pies akvizice a dispozice uméleckych. Predstavuji také
dostupnéjsi alternativu investic do umeéni, ktera je oteviend vét§Simu mnozstvi investort
v porovnani s pfimym investicnim nakupem uméleckych dél.

Stejné jako u jinych podilovych fondl 1 zde plati, Ze o spravu fondu se stara povétrena
investi¢ni spole¢nost, resp. spravce nebo manazer fondu, jemuz nalezi poplatek za spravu
a také podil na zisku. Spravce nebo manazer fondu ve spolupraci s tymem expertd peclive
vybira umélecka dila vhodna jako investici (ArtFA, c2013). Z vybranych dél se obvykle
vytvafi uceleny soubor tvorici zdklad fondu. Po uplynuti pfedem stanoveného obdobi se
soubor nebo jeho ¢ast proda a investice se zhodnoti. Obvykla doba na zhodnoceni investice
je 3-7 let. Béhem té doby spravce fondu zajistuje pro investory kompletni servis véetné
zajisténi péée o umélecké dilo ¢i soubor. V ramci nékterych fondi si investofi mohou
umélecka dila za urcitych podminek zaptjcit.

Prvni fond obdoba dne$nich investi¢nich fond s uménim byl British Rail Pension
Fund (the BRPF). Jeho zakladatelé v roce 1974 investovali 2,5 % (pfiblizné 40 milionti liber)
do vice nez 2 500 rtiznych uméleckych dél. Podle doloZenych zprav byla BRPF schopna
v letech 1974-1999 dosahnout celkového vynosu 11,3 % ro¢né. V soucasné dobé je nabidka
pomérn¢ §iroka. Svétovym leaderem je The Fine Art Fund, zalozeny v roce 2001 Phillipem
Hoffmanem, byvalym vedoucim pracovnikem aukéniho domu Christie’s. The Find Art
Fund, dnes fungujici pod nazvem The Fine Art Group, ktera dnes svym klientim poskytuje
komplexni poradenstvi a Siroké portfolio sluzeb — od vytvareni uméleckych sbirek s cilem
generovat zisk, pres kolektivni investovani, po vytvareni individualniho portfolia v oblasti
investic klientovi na miru. (The Fine Art Group, c2024).

Jako dalsi svétové znamé fondy lze uvést The Collectors Fund, Artemundi Global
Fund, The Modern Art Fund, Artemundi ¢i Anthea Art Investment. Tento typ investi¢niho

nastroje je nejvhodnéjsi pro investory, kteti chtéji rozsifit své investi¢ni portfolio a nestoji
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o to umélecké dilo ptimo vlastnit a nechtéji vytvaret a starat se o vlastni sbirku uméleckych
dél. Velké umélecké fondy obvykle vyzaduji pomérné vysoké vstupni poplatky a potencidlni
investor také prochéazi procesem podobnym vybérovému fizeni. Zaroven investofi plati
poplatek za spravu fondu a fond si také ponechéava piedem stanovené procento z dosazenych
ziskl. Dalsi nevyhodou takového typu investice je, Ze se investor obira o ptidané hodnoty,

které vlastnictvi uméleckého dila ptinasi.

Alternativni investi¢ni platformy

Velké umélecké investi¢ni fondy mivaji zdlouhavy vstupni proces, ktery zahrnuje
formalni podani zadosti, pfi¢emz investoii musi projit procesem vybérového fizeni. Vysoké
vstupni poplatky a ndro¢né pozadavky na investory piedstavuji prekazku pro malé investory,
pro které piedstavuji investiéni moznost online investiéni platformy jako napiiklad
Masterworks, v Cesku nabizi tuto moznost napt. Portu Gallery, které umoziuji do uméni
investovat prakticky komukoli. I tady investofi plati poplatek za spravu fondu a musi projit
pfijimacim pohovorem, ale nezbytna vstupni investi¢ni ¢astka je mnohem niZsi a Sance uspét
u pohovoru je mnohem vys$i. Princip fungovédni je velmi podobny tomu u velkych
investi¢nich fondii — spole¢nost vybere umélce, zakoupi umélecké dilo, zabezpec¢i kompletni
servis a postara se o nasledny prodej. Obvykla doba drzeni uméleckého dila je 3—10 let,
nasledné se spolec¢nost postara o prodej dila. Behem doby drZeni dila mliZe investor své akcie
prodat na obchodnim trhu, nicméné platforma nezarucuje, Ze se timto zplisobem investice

zhodnoti (Masterworks, c2024).

Bankovni poradenstvi v oblasti uméni (Artbanking/Fine Art financing)

Nékteré banky dnes jiz pomérné bézné zatazuji poradenstvi v oblasti uméni mezi
nabizené sluzby. Tato sluzba je ur¢ena klientiim, ktefi chtéji rozsitit sva portfolia o investi¢ni
alternativu a také klientim, ktefi si uméni ceni i pro jeho estetickou a sbératelskou hodnotu.
Tyto sluzby mohou vyuzit jak zacinajici, tak zkuSeni sbératelé a investofi. MliZe se jednat
o dlouhodobé poradenstvi nebo o jednordzovou zalezitost. Kompletni poradenstvi obvykle
zahrnuje full servis ve smyslu nastaveni komplexni strategie, zprostfedkovani kontaktu
s obchodniky, pomoc s vybérem uméleckych dél, zatizeni ndkupu a v neposledni fad¢ také

péci o klientovu sbirku véetné jejiho pravidelného ocenovani (J&T Banka Art, c2024).
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Sluzby nabizi v CR napi. J&T Bank (J&T Banka Art, c2024), UniCredit Bank
(Unicreditbank, 2023), na jejich webovych strankach je mozno dozvédét se vice o nabidce

konkrétnich sluzeb.

3.3.7 Investi¢ni aktiva vybrana K porovnani s uménim

V ramci vlastni prace bude uméni coby investicni aktivum porovnano s jednim
z klasickych investicnich aktiv. Vybranym aktivem je zlato, které stejn¢ jako uméni funguje
jako dobry uchovatel hodnoty a je shodné povaZovano spiSe za alternativni investiéni
aktivum, ovSem s bohatou historii. Investofi radi zafazuji zlato do svych portfolii z divodu
diverzifikace rizika. DrZenim =zlata je mozné v nékterych ekonomickych situaci
kompenzovat ztraty v jinych aktivech. Zejména v dobé poklesu ekonomiky nebo v obdobi
geopolitické nestability ma zlato tendenci posilovat svou pozici investicniho aktiva. Jeho
hodnota zustava obvykle relativné stabilni i za téchto podminek. Podle Fishera (2023)
nejlepsich vysledkti dosahuje zlato v dlouhodobém horizontu. Na rozdil od akecii, které
poskytuji pravidelny vynos, vSak negeneruje pravidelny piijem a vynos je v jeho ptipadé
zalozen spiSe na rdstu jeho ceny. Nicménég, stejné jako finanéni trhy, i zlato podléha
spekulacim a v kratkodobém horizontu muize byt jeho cena velmi volatilni. Dilezitou

vlastnosti zlata, kterou nelze pii hodnoceni opomenout, je jeho vysoka likvidita.
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4 Vlastni prace

Vlastni ¢ast diplomové prace je rozdélena do nékolika tematickych ¢asti. Prvni ¢ast
vlastni prace je vénovana hodnoceni aktualniho stavu trhu a jeho vyvoje v letech 2002—2022.
Béhem zvoleného obdobi prosel trh s uménim zdsadni proménou — zrychlil se a vice se
otevrel. Zaroven celil nékolika ekonomickym krizim a recesim a pusobil na n¢j také velky
vliv globalizace. Indikatory déni na globalnim trhu s uménim jsou primarné¢ vyvoj celkové
hodnoty trhu, objem uskute¢nénych prodeju a podily jednotlivych zemi na globalnim trhu.
Vybrané indikatory byly sledovany v ¢asovych tfadach s rocni periodicitou, zndzornény
v grafech a byly popsany diivody, které vedly k ur¢itému vyvoji trendu daného indikatoru.
Dale byly popsany hlavni trendy, které maji na trh s uménim v soucasné dob¢ nejvétsi vliv
— podil online prodejii, globalizace a rostouci vyznam veletrhti s uménim.

Druha ¢ast vlastni prace je vénovana sledovani cen uméni, jejich vyvoji a moznosti
predikce. Vyvoj cen uméni je sledovan se zaméfenim na vyvoj souhrnné ceny deseti
nejdrazsich dél vydrazenych v aukcich v letech 2002—-2022 a na vybrané opakované prodeje
uskute¢néné v tomto obdobi. Zavér prace je vénovan odpovédi na otdzku, zda je uméni

vhodnou investi¢ni pfilezitosti a zda obstoji v porovndni s jinymi investi¢nimi moznostmi.

4.1 Hodnoceni trhu s uménim

Hodnota trhu odpovida celkové pené€zni hodnoté vSech uméleckych dél
a sbératelskych predméti prodanych béhem daného obdobi. To zahrnuje obchody jak na
primarnim, tak sekunddrnim trhu uskute¢néné prostrednictvim obchodniki, aukénich sini
a prodejnich galerii. V poslednim desetileti se také detailnéji sleduje objem a hodnota online
prodejli s ohledem na vzristajici oblibu vyuZivani online technologii, ktera se promita i do
dynamiky trhu suménim. Objem uskute¢nénych prodeji je definovan mnoZstvim
uskute¢nénych transakci béhem zvoleného obdobi (Art Basel & UBS, 2023). Je potieba mit
ale na paméti, Ze zkoumana data neodraZzeji realitu celého trhu s uménim, ale pouze vysledné
pocty prodejii uskutecnénych v aukénich sinich a prostfednictvim oficidlnich obchodniki
suménim. Privéatni transakce a jejich vysledky zde nejsou zahrnuty, protoZe neexistuje
zpusob, jak takova data ziskat. Nezanedbatelné mnozstvi prodeji se uskutecni také naptimo
mezi umélci a sberateli pies riizné prodejni platformy. Jak vSak bylo feeno v teoretické ¢asti
prace, vétSina odbornikii se odivodnéné domnivd, ze vysledky aukci a obchodil

prostfednictvim obchodnikli odrazeji stav celého trhu.
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4.1.1 Vyvoj hodnoty uskute¢nénych prodeji v letech 20022022

Z ptehledové tabulky 1 je patrné, ze vyvoj hodnoty trhu neboli hodnoty uskute¢nénych
prodejti byl béhem sledovaného obdobi pomémné volatilni. Celkovy odhadovany obrat
hodnoty trh dosahl v roce 2003 a nejvyssi v roce 2014. Bazicky index se zakladnou v roce
2002 ukazuje, ze hodnota trhu se pti porovnani let 2002 a 2022 zvétsila po zaokrouhleni
o 172 % a pfiblizila se tak téméf k trojnasobku ptivodni hodnoty. Primérny koeficient ristu

¢inil po zaokrouhleni 5 %.

Tabulka 1: Vyvoj hodnoty trhu s uménim v letech 2002-2022

Rok Hodnota Absolutni Bazicky Retézovy Meziro¢ni
mid. $ pririastek index index zména
2002=100 % hodnoty v %
2002 24,9
2003 20,8 -4,05 83,5 83,7 -16 %
2004 30,6 9,8 122,9 147,1 47 %
2005 35,9 53 1442 117,3 17 %
2006 54,4 18,5 218,5 151,5 52 %
2007 65,8 11,4 264,3 121,0 21 %
2008 62,02 -3,78 249,1 94,3 -6 %
2009 39,5 -22,52 158,6 63,7 -36 %
2010 57 17,5 228,9 1443 44 %
2011 64,6 7,6 259,4 1133 13 %
2012 56,7 -7,9 227,7 87,8 -12 %
2013 63,3 6,6 254,2 1116 12 %
2014 68,2 4,9 2739 107,7 8 %
2015 63,8 -4,4 256,2 93,5 -6 %
2016 56,9 -6,9 228,5 89,2 -11 %
2017 63,7 6,8 255,8 112,0 12 %
2018 67,7 4 271,9 106,3 6 %
2019 64,4 -3,3 258,6 95,1 -5 %
2020 50,3 -14,1 202,0 78,1 -22 %
2021 65,9 15,6 264,7 131,0 31 %
2022 67,8 1,9 272,3 102,9 3%
Prumérny koeficient ristu 51%

Zdroj: Art Basel & UBS (2018; 2020; 2023); TEFAF (2012; 2014; 2016), vpocty viastni zpracovini

46



Graf 1: Vyvoj hodnoty trhu s uménim v letech 2002—2022
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Zdroj: Zdroj: Art Basel & UBS (2018, 2020, 2023); TEFAF (2012, 2014, 2016), vlastni zpracovani

Jak vyplyva z grafu 1, obdobi mezi lety 2002-2007 Ize celkové hodnotit jako obdobi
pomérné strmého ristu s jedinym propadem v roce 2003, coz nékteti odbornici na trhu
s uménim posuzovali jako dozvuky ekonomické recese z pocatku tisicileti. Rok 2003 tedy
znamenal meziro¢ni propad hodnoty trhu o 16 %, nicméné hned nasledujici rok nastal
opétovny strmy narlst, pficemz se mezirocn¢ hodnota trhu zvysila téméf dvojnasobné.
Obdobi prvnich let nového tisicileti se vyznacovalo fadou zmén tykajicich se pfedevSim
zmény strategie aukénich sini, které bojovaly o klienty s privatnimi obchodniky s uménim.
Aukeni siné na tuto situaci reagovaly internimi zménami ve svych strukturach, zvySenim
transparentnosti a celkové vétSi otevienosti a pristupnosti, ptfi¢emz cilem bylo aktivné
pritahovat sbératele a kupce k tomu, aby vice vyuzivali sluzeb aukénich sini a v koneéném
disledku je wupfednostnili pfed obchodniky (TEFAF, 2012). Vétsi otevienosti
a srozumitelnosti trhu pfispélo také spusténi Mei and Moses indexu (v roce 2002), ktery
umoznil zdjemctiim a sbérateliim sledovat aktualni vyvoj trhu s uménim, zjistovat vysledky
prodeji v aukénich sinich a v kone¢ném dusledku 1épe na trhu s uménim orientovat. Dalsi
vyrazny naruast ¢ekal trh v roce 2006, kdy trh jiz podruhé v kratké dobé mezirocné vzrostl
o vice nez 50 %. Svij podil na tom mé&l mimo jiné i nartst poctu dél prodanych v aukcich za
cenu vyssi nez 1 milion dolarii. Zatimco v roce 2005 jich bylo podle zavére¢né zpravy
spolecnosti Artprice (Artprice, 2006) v této cenové hladiné prodano 487, v roce 2006 jejich

pocet stoupl na rovnych 810.
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Rok 2007 pro trh s uménim znamenal dosazeni rekordnich hodnot po n¢kolikaletém
signifikantnim ristu, kdy hodnota trhu stoupla na témetf 66 miliard dolard. Rok 2007 se
zejména v USA vyznaCoval nastupem ekonomické krize, kterd se naplno rozvinula o rok
pozdéji. Ekonomicka situace a nastupujici recese se v roce 2008 na trhu s uménim
projevovala jen velmi mirné — mezirocni pokles oproti roku 2007 byl necelych 6 %.
Momentem roku, ktery doposud upoutava zna¢nou pozornost, byla vecerni prodejni aukce
zaméiena na dila britského umélce Damiena Hirsta (nar. 1965), ktera se uskute¢nila 15. zafi
2008 v aukcni sini Sotheby’s v Londyné€, v den padu banky Lehman Brothers. Hodnota
prodanych dél pfekonala vSechna ocekavani a vySplhala se az 200,75 milionti dolard, coz do
té doby predstavovalo absolutni rekord pro aukci zaméfenou na dila jednoho umélce
(Freeman, 2018).°

Obdobi ekonomické krize a nésledné recese se na trhu markantné projevilo v roce
2009, kdy doslo k propadu celkové hodnoty trhu o 36 %, a kdy ekonomicka recese zptisobila
oslabeni trhu pfedev§im z hlediska prodejni sily. Nejhiife byly ekonomickou situaci
zasazeny trhy v USA a ve Velké Britanii. Oproti tomu se 1épe dafilo lokalnim trhiim v Cing
a ve Francii, kter¢ naopak zaznamenaly narGst prodeji. Trh s uménim se zrecese
vzpamatoval pomérné rychle, v letech 2010-2011 Ize sledovat opétovny nartist a navrat
témeéf na predkrizovou hladinu. Zotaveni trhu pozitivné ovlivnily dva faktory, jednak
postupné zotavovani se amerického trhu, a jednak rychly nariist lokalniho trhu s uménim
v Cing, kterému dalo prostor pravé utlumeni amerického a britského trhu. Sviij vliv sehralo
také to, ze Cina byla zasazena ekonomickou krizi a naslednou recesi o néco méné nez
zépadni zemé, a také enormné vysoké ceny uméleckych predmét vydrazenych na tamnich
aukcich (TEFAF, 2012). Rust vyznamu ¢inského trhu se naplno projevil v roce 2011, kdy
Cina nahradila USA na pozici svétového leadera.

V letech 2010-2014 se trh vyznacoval pomérné stabilnim ristem. Doslo ke zpomaleni
ristu lokalniho trhu v Cing, coz mélo za nasledek opétovny propad Ciny z pozice svétového
leadera, tato pozice v roce 2012 opétovné pripadla USA, ktera si ji od té doby pevné drzi.
V tomto ohledu doglo na trhu k ustaleni trojice nejsiln&jsich trhit — USA, UK a Ciny, ktera
s definitivni platnosti vytlacila Francii na ¢tvrtou pticku. V roce 2014 trh ptekonal dosavadni
vrchol z roku 2007 — hodnota trhu dosahla ¢astky 68,2 miliard dolarti a v porovnani s rokem

2002 se hodnota trhu zvétSila témeéf na dvojnasobek. Ekonomicka situace ve svété se

5 Pro Damiena Hirsta to po odeéteni vSech aukénich poplatkii znamenalo zisk tém&F 172 milionu dolari.
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konec¢né zotavila natolik, aby investofi a sbératelé znovu byli ochotni investovat své finance
1 do uméni. Trh s uménim vykazoval zasadni zménu orientace vkusu sbératelt s diirazem na
povalecné a soucasné umeni, které botilo rekordy. Na trh se dostala ikonickd umélecka dila,
jejichz prodej v aukcich si ziskal patficnou pozornost — ptikladem budiz prodej dvou obrazt
Andyho Warhola ,, Triple Elvis“ z roku 1963 a ,, Four Marlons* z roku 1966, které byly
prodany za 81,9 a 69,6 miliont dolart (Artprice, 2015). Postupné stabilizaci trhu napomohlo
I 8irSi vyuziti modernich technologii a internetu, které zvysilo a nadale zvySuje povédomi
o trhu, zvétSuje jeho otevienost novym a mladym investortim a sbératelim, a umozinuje jim
lepsi orientaci. Zaroven zvySuje transparentnost a informovanost. S SirSim vyuzivanim
modernich technologii souvisi i narast podilu online prodeja, ktery v roce 2013 doséahl na
hranici 5 % z celkové hodnoty prodeji uskute¢nénych na trhu s uménim (TEFAF, 2016).

Po mirném poklesu v letech 2015 a 2016 se trh v roce 2017 dockal opétovného naristu.
V tomto roce také padl dosavadni nejvyssi aukéni rekord, kdy byl na listopadové vecerni
aukci v aukénim domé Christie’s vydrazen obraz ,,Salvador Mundi (cca 1500)“, ptipsany
proslulému renesan¢nimu umélci Leonardovi da Vincimu, za ¢astku 450 milionti dolart.

Rist na trhu s uménim pokracoval i v roce 2018, kdy hodnota trhu dosahla hladiny
67,7 miliard dolarti. Po dvouletém nartstu piiSel v roce 2019 opét propad hodnoty trhu, ktery
byl mimo jiné ovlivnén ocekdvanym odchodem Velké Britanie z Evropské unie. Oproti
predchozimu roku se hodnota britského trhu propadla o 9 %, a jelikoz podil Velké Britanie
na globalnim trhu tvoti okolo 20 %, promitl se tento propad do vyvoje celkové hodnoty trhu,
ktera oproti ptedchozimu roku poklesla o 4,9 % a pfiblizila se tak zpét na hladinu z roku
2017. T tak se Velké Britanii podafilo udrZet svoje postaveni druhého nejvétSiho trhu
S uménim. V SirSim globalnim kontextu byl trh s uménim v roce 2019 vyrazné poznamenam
vzristajicim geopolitickym napétim, obchodnimi problémy mezi Cinou a USA, politickym
a socialnim napétim v Hong Kongu, coZz mélo podle IMF vliv na tlumeni investic,
a Vv disledku ¢ehoz globalni HDP dosahlo nejpomalejsiho tempa rdstu od finan¢ni krize
v letech 2008-2009 (IMF, 2019).

Rok 2020 byl poznamenan necekanym pifichodem pandemie onemocnéni Covid-19
kterd na trhu s uménim zpusobila nejvétsi propad od roku 2009, kdy se hodnota trhu
V meziro¢nim srovnani propadla o 22 %. Pandemie Covid-19 ovlivnila globalni trh
a zpusobila na ném velkou nejistotu. Ani trhu s uménim se nevyhnul negativni efekt
dlouhych lock-downt a stim souvisejici ruseni aukci, vystav a vernisazi, coz velmi

negativné ovlivnilo trh, ktery je na kondni téchto akci pfimo zavisly. Trh s uménim je také
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zavisly na propojeni celého svéta, takze omezeni cestovani a celkové lock-downy
jednotlivych zemi mély na jeho fungovani také velmi negativni dopad, kdy doslo
k zpomaleni celého trhu a k vyraznému sniZzeni objemu uskute¢nénych transakci, a to
1 pfesto, Ze se obchodnici a aukéni sin€ snazili neprodlené pfesunout valnou vétSinu aktivit
do online prostfedi a udrzet co nejvice aktivit v chodu alespon zde.

Rok 2021 ukazal, Ze trh s uménim umi byt odolny vii¢i vnéjsim vliviim, a ze disponuje
schopnosti rychle se zotavit. Hodnota trhu se nejen vratila na hladinu z doby pted pandemii,
ale i ji pfekonala. Pozitivni rust, i kdyZ pouze velmi mirny, pokracoval i v roce 2022, kdy
hodnota trhu stoupla o neceld 3 % na 67,8 miliard dolarti, ¢imz se velmi pfiblizila dosud
nejvyssi dosazené hodnoté 68,2 miliardy, které trh dosahl v roce 2014, a ktera dosud nebyla
ptekondna. Ackoli svétova ekonomicka situace byla v roce 2022 ovlivnéna globalni
ekonomickou a politickou nestabilitou, vojenskym konfliktem na Ukrajin€, zrychlujici
inflaci a s tim souvisejicimi obavami z hrozici recese, trhu s uménim se datilo se postupné
vratit ke svému roénimu harmonogramu danému kondnim se pravidelnych aukci. Vyjimkou
byla situace v Ciné — &inska politika nulové tolerance viiéi onemocnéni Covid-19 negativné

ovlivnila konani mezinarodnich aukcich a veletrht s uménim, coz meélo v kone¢ném

disledku i1 negativni dopad na cely trh a zpomaleni tempa rastu globalniho trhu.

Graf 2: Mezirocni zména hodnoty trhu s umenim v letech 2002-2022
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Zdroj: Art Basel & UBS (2018; 2020; 2023); TEFAF (2012; 2014; 2016), viastni zpracovani
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4.1.2 Vyvoj objemu uskuteénénych prodeji v letech 2002-2022

Jak vyplyva z dostupnych dat a zptehledové tabulky 2 a z grafu 3, objem
uskute¢nénych prodeji se béhem sledovaného obdobi zvétsil téméf o polovinu. Zakladni
posouzeni vyvoje objemu uskutecnénych prodejii ukazuje, ze primérny koeficient rast byl
v letech 2002—2022 1,9 %. Minimalniho objemu bylo dosazeno v roce 2003 a svého maxima
doséahl pocet prodejit v roce 2007, kdy bylo uskute¢néno 49,8 milionti zaznamenanych
prodeji ptes aukéni sin€ a obchodniky s uménim. Ekonomicka krize se roce 2009 projevila
velkym propadem i na trhu s uménim, kdy se pocet uskute¢nénych prodejii v mezirocnim
srovnani snizil o 29,1 %, resp. o t€émét 38 % ve srovnani s rekordnim rokem 2007. Od roku
2010 dochézelo k zotaveni trhu a postupnému naristu. Mezi lety 2010-2019 se ro¢ni objem

prodejli pohyboval v rozmezi 35,5-40,5 milionl a vykazoval pomaly, ale trvaly, rist.

Graf 3: Vyvoj objemu uskutecnénych prodejii v letech 20022022
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Zdroj: Art Basel & UBS (2018; 2020, 2023); TEFAF (2012; 2014, 2016), viastni zpracovani

Pandemie onemocnéni Covid-19 méla na objem uskute¢nénych prodeji v roce 2020
velky negativni dopad, kdy pocet prodanych dél klesl v mezirocnim srovnani
s ptedchézejicim rokem o 23 % na 31,4 miliont. Nasledujici rok ptiSel ale opétovny nartst
0 19 % na 37,3 miliont, pficemz dalsi, velmi mirny, narst o 1 % pfisel i v roce 2022.
Zotaveni trhu a narast poc¢tu prodejti izce souviselo s markantnim zvySenim poctu prodeji

uskutecnénych online.
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Tabulka 2: vyvoj objemu uskutecnénych prodejii v letech 2002-2022

Objem
zaznamenanych Absolutni Bazicky index 5
Rok prodeju (v mil.) prirastek 2002=100 % Retézovy index
2002 25,8
2003 25,4 -0,4 98,4 98,4
2004 26,6 1,2 103,1 104,7
2005 28,2 1,6 109,3 106,0
2006 32,1 3,9 124,4 113,8
2007 49,8 17,7 193,0 155,1
2008 43,7 -6,1 169,4 87,8
2009 31 -12,7 120,2 70,9
2010 35,1 4,1 136,0 113,2
2011 36,8 1,7 142,6 104,8
2012 35,5 -1,3 137,6 96,5
2013 36,5 1 1415 102,8
2014 38,8 2,3 150,4 106,3
2015 38,1 -0,7 147,7 98,2
2016 36,1 -2 139,9 94,8
2017 39,1 3 151,6 108,3
2018 39,8 0,7 154,3 101,8
2019 40,5 0,7 157,0 101,8
2020 31,4 -9,1 121,7 77,5
2021 36,7 53 142,2 116,9
2022 37,8 11 146,5 103,0
Pramérny koeficient ristu 1,9%

Zdroj: Art Basel & UBS (2018; 2020; 2023); TEFAF (2012; 2016), vypocty viastni zpracovani

4.1.3 Globalizace a podily jednotlivych zemi na trhu s uménim

Proces globalizace je jednim z faktorti ovliviiujicich celosvétovou ekonomiku. Proces
propojovani jednotlivych zemi a regionli mezindrodnimi ekonomickymi, kulturnimi
1 politickymi vztahy ma nepopiratelny vliv 1 na trh s uménim, kde se projevuje stale vice
a vice. Velmi diskutovanym tématem napti¢ rliznymi obory byvaji piedev§im pozitiva
a negativa globalizace a s tim souvisejici vzajemné zavislosti jednotlivych ekonomickych
celkl a jejich plisobeni jednoho na druhy. Neustale se zvySujici propojenost lokalnich trhi
je proto velkym tématem i v ramci trhu S uménim.

Nejvétsi trhy s uménim byly historicky lokalizovany v USA, Velké Britanii a ve
Francii, s jasné danymi centry — mésty New York, Londyn a Pafiz. Obecné diive platilo, ze

vétSina sbérateld ptili§ nepfekracovala hranice svého regionu. Uméni se vSak zejména ve
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21. stoleti stalo globalni komoditou, kterd dalece piesahuje hranice zemi a jednotlivych
kultur, ¢imz se vzajemna provazanost lokdlnich trhi s uménim rapidné zvysila. Podstatnym
ukazatelem silici globalizace ve sledovaném obdobi let 2002-2022 byl také neustale se
zvysujici pocet pravidelné konanych mezinarodnich veletrhit s uménim, které se postupné
zatadily mezi vyznamné udalosti formujici déni na globalnim trhu.

Jak ukazuje graf v ptiloze 2, v prvnim desetileti 21. stoleti doslo k vyznamné zméné,
kdy se jednim z patefnich regiontl trhu s uménim stala Cina a postupné vytla¢ila Francii z jeji
pozice tfetiho nejvétsiho trhu s uménim na svété. S tim souvisi rozSifeni fady meést
Kong (Artfairmag.com, c2024).

I ptes vyrazné zmény rozlozeni, kterymi trh v letech 2002-2022 prosel, zustava na
zaklad¢ geografického rozdéleni podilii jednotlivych zemi dosud stabilné nejvétsim trhem
USA. Z grafu 4 je patrné, Zze dlouhodoby podil USA piedstavuje okolo 40 % na celkovém
objemu trhu s uménim. Z historického hlediska je americky trh jednim z nejvyznamnéjsich
Z dlouhodobého hlediska je podporovan a posilovan robustni poptdvkou a nabidkou, za
kterou stoji predev§im silna zakladna bohatych jedinct (High-Net-Worth Individuals).
V USA se v soucasné dob¢ nachazi cca 38 % svétové populace HNWI, ktera nakupy uméni
zejména v poslednich dvou dekaddach povazuje za spolehlivy zpusob diverzifikace
investi¢niho portfolia a dlouhodobé uchovani hodnoty penéz (UBS, 2023). Ekonomicka
krize v letech 2007—2009 se projevila razantnim poklesem poctu uskute¢nénych prodeju
nasledované zmenSenim amerického podilu na globalnim trhu pod hranici 40 %.
Po opétovném naristu, které piineslo mirné zotaveni trhu, ptiSel v roce 2011 dalsi propad.
Tento propad byl dosud nejvétsi v historii amerického trhu s uménim, zplsobeny silnou
ekonomickou nestabilitou. Propad amerického trhu nicméné napomohl k razantnimu
vzedmuti trhu s uménim v Ciné. Cinsky trh v tomto roce dosahl podilu 30 % svétového trhu,
&imz se, velmi tésng, Cina stala nejvétsim trhem. Tento stav trval pouze do nasledujici roku,
kdy se pomér rozlozeni opét zmenil. Od té doby americky trh opét vykazoval stabilni rist.
V roce 2015 americky podil opét piekonal hranici 40 %. Od roku 2015 az do roku 2022 se
podil USA pohybuje stabilné mezi 40-45 %, na ¢emz nic nezménil ani vliv pandemie
onemocnéni Covid-19. USA tak Ize povazovat za opravdu stabilni trh a hlavni centrum trhu

S uménim se Sirokym zamétenim.
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s centrem v Londyné vzdy pfitahoval sbératele a prodejce z celého svéta. Britsky trh byl
Vv letech 2002-2022 ovlivnén mnoha vné&jSimi i vnitinimi ekonomickymi a politickymi
faktory, od ekonomické krize a nasledné recese v letech 2007-2009, odchodu Velké Britanie
z Evropské unie v roce 2019, ptes ochromeni svétovych trhi pandemii Covid-19, az po
vypuknuti vale¢ného konfliktu na Ukrajin¢ v roce 2022 a neustale se zrychlujici inflaci.
Nejvétsiho podilu dosahl britsky trh paradoxné v roce 2008, kdy dosahl 34 % a téméf se tak
vyrovnal velikosti amerického podilu 35 %, ktery se v disledku ekonomické krize dostal do
poklesu. Jiz zminény vzestup ¢inského trhu a zdvojnasobeni objemu tamniho trhu v roce
2011 na tkor ostatnich trhti zptisobil mirné, nicméné trvalé, zmenseni britského podilu na
svétovém trhu na hladinu okolo mezi 20-25 % oproti pfedchazejici hlading, které se spiSe
blizila 30 %. Velka o¢ekavani panovala ohledné odchodu Velké Britanie z Evropské unie
v lednu roku 2020 a jeho vlivu na fungovani trhu s uménim. Odchod z Evropské Unie
prokazatelné zpusobil zvySeni ekonomickych nakladli a po legislativni strance ztizil
obchodovani s uménim vramci EU (Art Basel & UBS, 2020). Situaci jesté zhorsila
pandemie onemocnéni Covid-19 a sni spojeny celosvétovy utlum trhit a nasledné se
zvySujici inflace. Tyto faktory mély vliv naptiklad i na zruseni konani dvou vyznamnych
veletrhd v 1été roku 2023, Masterpiece London 2023 a Art & Antiques Fair Olympia, oba
z divodu vysokych finan¢nich nékladd a vyznamného snizeni poctu mezindrodnich
vystavovatelt (Artprice, c2024). Avsak vzhledem k tomu, ze globalni trh se i ptes velky
pokles v roce 2020 stabilizoval a v letech 20212022 vykazoval navrat k hodnotam z doby
pred pandemii, pfi¢emz trhy v Ciné a v USA nevykazovaly Zadny velky vykyv, lze
predpokladat, ze na souCasny stav trhu s uménim a pokles podilu Velké Britdnie na
historické minimum 17 % ma skutecné vliv primarné Brexit a je otazkou, jak se s tim zdejs$i
trh do budoucna vyrovna.

Cinsky trh s uménim prosel v letech 2002-2022 obrovskym nartistem, ktery byl
pozitivné ovlivnén celkovym ekonomickym riistem Ciny. Pro samostatné rozpoznani zemé
nebo regionu v ramci signifikantnich podili na globalnim trhu s uménim je vseobecné
povazovana hranice jednoho procenta, pii¢emz Cina tuto hranici piekonala v roce 2002
a jeji podil na svétovém trhu s uménim se skokové zvySoval s kazdym rokem. Rok 2009
a ekonomicka krize oslabujici zapadni trhy umoznila ¢inskému trhu vyrist na dvojnasobek
oproti predchozim roku, kdy z 9 % podilu mistni trh poskoc¢il na 18 % a stal se z n&j tak treti

nejvetsi trh s uménim na svéteé. Rlst vyznamu ¢inského trhu pokracoval i1 v dalSich letech,
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rekordnim byl v tomto ohledu rok 2011, kdy se Cina na kratko stala nejvétsim trhem
S umeénim na svéte, coz bylo umoznéno predevsim oslabenim celkového amerického trhu,
ktery se stale vyrovnaval s dasledky ekonomické krize. V nasledujicich letech doslo
k ustaleni a kolem roku 2015 se ¢insky podil na trhu s uménim dostal na hladinu okolo
20 %, kde se od té doby drzi. Trh s uménim v Ciné se vyznacuje silnym zaméfenim na
soucasné a moderni uméni, kterému sekunduje svétovy zdjem o tradicni ¢inské umeéni.

Nad hranici 1 % se pohybuji také podily Francie, Némecka a Svycarska. V piipads
Némecka a Svycarska se jedna o dlouhodobé stabilni trhy, které se v letech 2002-2022,
respektive od roku 1990, drzi na fixni hladiné 2—-3% podilt na celkovém objemu globélniho
trhu. Ackoli jsou podily téchto zemi nesrovnatelné¢ mensi oproti tfem nejveétSim vyse
popsanym trhiim, jsou oba tyto trhy mezindrodné konkurenceschopné, a diky tomu se
vyznacuji rozmanitou nabidkou a nabizeji dobré zazemi jak pro umélce, tak pro sbératele,
muzea i galerie, z ¢ehoz posléze tézi také Siroka vetejnost.

Francouzsky trh s uménim s centrem v Pafizi ma dlouhou tradici a v poslednich
20 letech si udrzuje na svétovém trhu stabilni podil pfevazné mezi 67 %. V roce 2002
se francouzsky podil vySplhal na 9 %, coz bylo umoZnéno jiZ zminénym poklesem
amerického trhu. Od roku 2003 se velikosti francouzského trhu pfiblizila Cina, jejiz vyznam
a podil skokové rostl, az nakonec piekonala Francii v roce 2007. Francie se tak posunula na
pficku 4. nejvétsiho trhu s uménim, kde se drzi do soucasnosti. Po odchodu Velké Britanie
z EU se Francie stala nejvét§im trhem v rdmci unie. Francouzsky trh, a zejména Pafiiz, se
vyznacuje vynikajicim kulturnim zdzemim s galeriemi a muzei svétového vyznamu, z ¢ehoz
tézi jak UcCastnici trhu s umeénim, tak Siroka vefejnost.

V roce 2022 piekonaly hranici 1 % také Japonsko a Jizni Korea, jejichz slibné se

rozvijejici trhy do budoucna nabizeji prostor pro dalsi rist.

4.1.4 Online prodeje

Potencial online prostfedi zlistaval na trhu s uménim pomérné dlouho nevyuZity.
Teprve postupné jak velké, tak malé aukéni sin€é pfichazely na zpisob, jak lze online
prostiedi vyuzit. Zlomovym rokem se nakonec ukdzal byt rok 2013, kdy hodnota
uskutecnénych online prodeji dosihla 5 % z celkové hodnoty prodeji evidovanych
prostfednictvim aukénich sini a obchodnikll s uménim. Jak je zminéno v zavérecné zprave

TEFAF ke stavu trhu s uménim v roce 2013 (TEFAF, 2014), aukéni dim Christie’s

55



uskutecnil v roce 2012 pouze 7 online aukci, ov§em v roce 2013 jejich pocet stoupl na 49.
Ukazalo se, ze online aukce jsou vysoce efektivni v ziskédni nové a pomérné diverzifikované

skupiny kupcii a sbératelti.

Tabulka 3: Prehled online prodejii v letech 2002—2022

Rok Hodnota online Podil na celkovém
prodeji v mld. $ objemu trhu

2013 3,1 5%

2014 4,4 6 %

2015 4,7 7%

2016 4,9 9%

2017 54 8%

2018 6 9%

2019 6 9%

2020 12,4 25 %

2021 13,3 20 %

2022 11 16 %

Zdroj: Art Basel & UBS (2019; 2023)

Jak ukazuje graf 5, od roku 2013 do roku 2019 podil online prodeji rostl sice pomalu,
ale stabiln€. Svého maxima dosahly online prodeje v roce 2020, kdy jejich hodnota dosdhla
odhadovanych 12,4 miliard, coz pfedstavuje ctvrtinovy podil na celkové hodnoté
uskutecnénych prodeji. Oproti pfedchozim roku se jednd o nariist na dvojnasobek.
V porovnani s celkovym poklesem objemu uskutecnénych prodeji a poklesem hodnoty
uskutecnénych prodejii se zde jednalo o zcela protichiidny trend, ktery byl dan mimo jiné
rychlou reakci trhu na situaci spojenou s restrikcemi spojenymi s pandemii onemocnéni

Covid-19 a pfesunem vSech pro chod trhu klicovych aktivit online.
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Graf 4: Vyvoj hodnoty online prodejii v letech 2002—-2022
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Zdroj: Art Basel & UBS (2023)

Mirny rust v sektoru online prodeji pokracoval i v roce 2021, kdy byl trh nadale
ovliviiovan restrikcemi souvisejicimi s probihajici pandemii. Pfizpiisobit se situaci a pievést
svoje pusobeni online se stalo klicovym faktorem pro pteziti pro vétSinu ucastniki (nejen)
trhu s uménim. S ohledem na skokovy meziro¢ni nardst celkové hodnoty uskute¢nénych
prodeji (65,9 miliard) a mnozstvi uskute¢nénych prodeji (36,7 miliontt) se podil online
prodeji oproti pfedchozimu roku zmensil na 20 %.

Rok 2022 znamenal navrat k b&Znému rezimu trhu s uménim s vyjimkou trhu v Cing,
kde panovala politika nulové tolerance vi¢i onemocnéni Covid-19, coz nadile
znemoznovalo konani vetejnych aukci, veletrhli s uménim a dalSich akci. VyuZivani
moznosti ndkupu uméni online zjevné nadale zistava pomérné hojné vyuZivanou moznosti,
pfesto je zde vSak patrny pokles —hodnota uskutecnénych online prodeji klesla na 11 miliard
a podil na celkové hodnoté¢ prodejti na 16 %. Tento pokles nicméné nelze obecné povaZzovat
za signal, ze obliba online obchodovani na trhu s uménim ma klesajici tendenci. Je potieba
brat do uvahy, Ze prevaznou vétSinu predmétd prodanych online tvoii uméleckd dila
V hodnoté do 50 000 dolard. Dila vyssich cenovych kategorii se nadale obchoduji spise
prostiednictvim klasickych aukci nebo prostiednictvim obchodnikd. Ugast na aukcich,
vernisazi nebo veletrhu s uménim je nejenom prilezitosti k uzavieni obchodu, ale dosud také
vyznamnou spoleCenskou udalosti, kde dochazi k net-workingu, ktery je kliCovy pro
vSechny ucastniky trhu.

V poslednich n€kolika letech se na trh postupné dostava generace bohatych mileniali,

coz ma (a bude mit) vyrazny vliv na celkové smétfovani trhu a dal$itho rozvoje online
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obchodovani suménim. Zajimavym faktem vyplyvajicim z dotaznikového Setieni
spolec¢nosti Art Basel a UBS® je, ze 93 % bohatych milenidlt vypovédélo, Ze nékdy zakoupili
umélecké dilo online narozdil od generace oznaCované jako Baby boomers a Generace X,
jejichz prislusnici upfednostiuji ndkupy off-line a online nakupuji umeélecka dila ziidkakdy
nebo viibec (Art Basel & UBS, 2023).” Svou roli v tomto piipadé také hraji socialni média,
kterd maji velky vliv také na globalizaci trhu s uménim. Pro vétSinu aukénich sini, galerii
1 veletrhl je minimalnim zakladem vyuzivani Facebooku a Instagramu, kde naptiklad auk¢ni
domy sdileji podrobnosti o nadchéazejicich aukcich, piedstavuji dila, ktera budou soucasti
aukce a lakaji k navstéveé predaukcnich vystav. Zaroven se na socidlnich sitich prezentuji
samotni umélci. S ohledem na masové vyuzivani Ize predpokladat, Zze socidlni sit¢ budou

mit nezanedbatelny vliv na zajem mileniald o ndkupy a investice v oblasti uméni.

415 Veletrhy s uménim

Veletrhy s uménim lze jednoduse definovat jako misto, kde se setkavaji umélci,
galerie, obchodnici, sbératelé i Sirokd vefejnost. Jsou ptilezitosti k uskutecnéni obchodi, ale
zaroven jsou vybornou pfilezitosti k net-workingu. VétSina mezinarodnich veletrhii
suménim ma za sebou dlouhou tradici. Pravidelnost jejich konani spole¢né s témi
nejdilezitéjSimi aukcemi urcuje dynamiku kazdoro¢niho déni na trhu a je jeho hnacim
motorem. V poslednich letech se veletrhy s uménim dostavaji i do hledacku $irSi vetejnosti
mimo trh s uménim, protoZe predstavuji zajimavy zpusob, jak se sezndmit se specifickymi
aspekty svéta s umeénim, nahlédnout do fungovani trhu s uménim, a pfedevsim moznost vidét
umeélecka dila ze soukromych sbirek, kterd nelze bézné€ vidét v zadné svétové galerii, a tudiz
jsou laické vetejnosti obvykle neznama. Soucasti veletrhli byvaji bézné také doprovodné
programy ve formé piednasek, workshopl nebo panelovych diskusi o aktudlnich tématech
a déni ve svété umeni.

V nasledujici piehledné tabulce 4 jsou vypsany pocty mezinarodnich veletrhl
s uménim. Potfadani veletrhi s uménim bylo rovnéz velmi negativné zasaZeno omezenimi

plynoucimi z pandemie onemocnéni Covid-19. Vroce 2019 bylo naplanovano

6 Dotaznikové Setfeni provadi spole¢nosti Art Basel & UBS pravidelng& od roku 2020. Cilem je prozkoumat aktualni chovéni
bohatych sbérateltl a investorli — jejich postoje, chovani na trhu a pfedpokladany budouci pfistup k trhu s uménim (Art
Basel & UBS, 2023).
7 Jako generace Baby boomers byvaji zpravidla oznadovéni pfislusnici generace narozeni mezi lety 1945-1964. Generace
X oznacuje piislusniky generace narozené mezi lety 1965-1980 a za milenialy/generaci Y jsou povazovani lidé narozeni
mezi lety 1981-1996.
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neuveétitelnych 408 veletrhll rizné velikosti, nicméné v roce 2020 se podafilo uspotadat
pouhou polovinu, z ¢ehoz se 75 veletrhi uskutecnilo pouze online a ten zbytek probé&hl
Vv omezeném rezimu. V roce 2021, kdy se situace zlepsila, doslo ke zvyseni poctu veletrhli
na 290 planovanych, z toho se uskutecnilo online uz pouze 31, a v roce 2022 se pocet

veletrhil priblizil ke stavu pied pandemii.

Tabulka 4: Pocet mezinarodnich veletrhit v letech 2000, 2019, 2020, 2021 a 2022

Rok Pocet mezinarodnich veletrhi
2000 cca 55

2019 408

2020 208 (z toho 75 pouze online)
2021 290 (z toho 31 pouze online)
2022 347 (z toho 1 pouze online)

Zdroj: Artfairmag, vlastni zpracovani

Data ukazuji, Ze ackoliv organizitoii veletrhi zareagovali pomérné pruzné na
vzniklou situaci a vétSina téch nejvétsich veletrhii se konala alespoi online, vétSina ucastniki
trhu s uménim nadale v tomto pfipad¢ uptfednostiiuje osobni kontakt a l1ze predpokladat, ze
tento trend bude pokraCovat. Dlivodem je ptedevSim specifickd povaha veletrha, které plni
funkci mezindrodni spolecenské udalosti, a tu online forma veletrhu nedokaZze nahradit.

Mezi nejvétsi veletrhy s uménim patéi podle serveru Artfairmag.com (c2024)
naptiklad Art Basel, Art Paris, TEFAF (Maastricht and New York editions), Frieze Art Fair,
Art Dubai nebo The Armory Show, ktera se dokonce tfadi k jedném z nejstarSich veletrhli
s uménim na svété. Za nejprestiznéjsi veletrh je vSeobecné povaZzovan Art Basel, zaméfeny
primarné na soucasné a moderni umeéni a konajici se v celkem ¢tyfech méstech — Basileji,
Miami Beach, Hong Kongu a od roku 2022 1 v Patizi. Zaméfeni na souCasné a moderni
uméni je typické také pro veletrhy Frieze Art Fair (London and New York editions) a The
Armory Show. Veletrhy TEFAF naopak nabizeji svym nav§tévnikiim prifez uménim od
antiky az po soucasnost. S rozvojem trhli v Japonsku a Jizni Koreji ptichdzeji i nové veletrhy
— napft. mezinarodni veletrh Tokyo Contemporary, ktery se poprvé uskutecnil v roce 2023
nebo Art Collaboration Kyoto, poprvé pofadany v roce 2021. Od roku 2005 se v Tokyu kona
pravidelné veletrh Art Fair Tokyo, ktery v roce 2022 doséahl rekordni Gcasti vystavovateli.

Na Stfednim vychodé pak pfitahuje velkou pozornost bieznovy veletrh Art Dubai, jehoz
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vyznam od zaloZeni v roce 2007 vzrostl natolik, Ze se v soucasnosti fadi k nejvyznamnéjSim
veletrhtim na svéte.

Vyznam veletrhl a jejich funkce na trhu s uménim nicméné dalece presahuje jiz
zminovanou spolecenskou a obchodni funkci. Tyto akce totiz poskytuji obchodnikiim
a galeriim cenné informace o aktualni poptavce po konkrétnich umélcich nebo specifickém

obdobi, a pfedevsim o neustale se ménicim vkusu sbératelt.

4.1.6 Vykonnost jednotlivych segmenti trhu s vytvarnym uménim podle vysledku
aukénich prodeja

Jedine¢nym ukazatelem aktudlniho zaméfeni sbératelti je vykonnost jednotlivych
segmentt trhu s uménim. Jak bylo podrobnéji popsano v teoretické casti prace, trh s uménim
1ze délit naptiklad na zéklad¢€ typu nebo formy prodeje, Ize jej také délit na zakladé obdobi,
do kterého dilo z hlediska déjin uméni patii. Sledovani vykonnosti jednotlivych segmentt
pti rozdeleni trhu na jednotliva obdobi poskytuje zdkladni informace o ptevladajicim vkusu,
poptavce a zaméteni sbératelll v ramei trhu. Pro Gcely této diplomové prace bylo ptevzato
zakladni rozdéleni na ¢tyti hlavni obdobi, tak jak ho popsala analyticka a ekonomka Claire
McAndrews (2023), a které je zaloZeno na déleni umélct do pfedem stanovenych kategorii

podle data jejich narozeni.’

Tabulka 5: Rozdeéleni trhu podle obdobi

Nazev obdobi Casové ohraniceni

Stafi misti1 umélci narozeni mezi lety 1250-1821
Impresionisté a postimpresionisté umélci narozeni mezi lety 1821-1874
Moderni umélci umélci narozeni mezi lety 1875-1910
Povéle¢ni a soucasni umélci umeélci narozeni po roce 1910

Zdroj: Art Basel & UBS (2019), vlastni zpracovani

8 Vy3e uvedené informace jsou zaloZené na osobnich zkusenostech autorky vychazejici z jeji vlastni opakované
navstévy mezinarodniho veletrhu TEFAF Maastricht v letech 2016 a 2023. V ramci veletrhu probihaji
napfiiklad i pfednasky ¢i panelové diskuze, které jsou pfimo zaméfené na predavani informaci o stavu trhu
s uménim, aktualnich trendech v uméni, vystavnictvi ¢i sbératelstvi.

9 Do vy¢tu a do vysledkl nejsou zahrnuta dila autort, kteti se narodili pfed rokem 1250 z diivodu velmi malého poctu
uskutecnénych prodeji a specifické povahy takto starych dél. Stejné tak do vysledki nejsou zahrnuty vysledky prodeju
uzitého umeéni.
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V ptehledové tabulce V ptiloze 2 jsou sepsany souhrnné ro¢ni hodnoty prodeji
uskute¢nénych v letech 2006-2022 v aukénich sinich, které zahrnuji jak vysledky aukei, tak
jednotlivé prodeje prostiednictvi aukénich sini.’® Z dat vyobrazenych v grafu 6 vyplyva, ze
behem sledovaného obdobi dominovala obliba segmentu Povale¢ného a sou¢asného umeéni.
Porovnani vSech ¢tyt sledovanych segmentii ukazuje, ze pohyb kiivky kopiruje vykyvy
celkového vyvoje trhu s uménim. VSechny segmenty byly zasazeny ekonomickou krizi
a naslednou recesi v letech 2008 a 2009, s vyjimkou segmentu Starych mistrt, ktery se
naopak v roce 2009 doc¢kal mirného rtstu. To mohlo byt dano i tim, Ze v§eobecné jsou Stafi
mistii povazovani za jednu z nejstabilnéjsich investic, vzhledem ke stalosti celého segmentu
Z hlediska nabidky a nizké rizikovosti. Mezi lety 2009 a 2011 se vSechny Ctyfi segmenty
dockaly rlstu s vrcholem praveé v roce 2011, coz lze dat do souvislosti s rozkvétem trhu
suménim v Cing. I v letech 20112022 lIze vidét, Ze jednotlivé segmenty vice & méné

reaguji na vnéjsi ekonomické vlivy.

Graf 5: Vyvoj hodnoty aukcnich prodejii podle segmentii v letech 2006—2022

Povalecné a souasné uméni Moderni uméni

Impresionisté a postimpresionisté Stafi mistfi

mld. USD

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Zdroj: Art Basel & UBS (2017, 2019, 2022), vlastni zpracovani

Detailni porovnani dat z roku 2006 a 2022 ukazuje, Ze se podil segmentu Povale¢ného

a soucasného umeéni zvétsil témét o polovinu. Zaroven je ale hodnota segmentu v Case

10 Sledované obdobi bylo v tomto piipadé zkraceno z diivodu nedostatku relevantnich dat, ktera by pokryvala pfedchazejici
obdobi. Dostupné souhrnné hodnoty pro jednotlivé segmenty byly stanoveny na zakladé jiné metodiky a vysledné
porovnani by tak bylo nekonzistentni.
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pomérné volatilni, protoze jeji vysledky jsou velmi siln€ zavislé na slozeni aktudlni nabidky
jak na primarnim, tak na sekundérnim trhu. Zatimco ostatni tfi segmenty ¢ekal po vrcholu
v roce 2011 spiSe pokles, Povalecné a soucasné umeni nadale rostlo a stalo se tak vedoucim
segmentem. Po obdobi ristu prisel dalsi vrchol v roce 2014, kdy se jeho celkova hodnota
prodeju v auk¢nich sini dostala az na hladinu téméf 8 miliard. Svého historického maximu

doséahl segment v roce 2021, kdy jeho hodnota vystoupala az na 8,2 miliardy dolart.

Graf 6. Porovnani podilu hodnoty aukcnich prodejit podle segmentii v letech 2006 a 2022

2006 2022

Moderni umén

Zdroj: Art Basel & UBS (2017, 2022), viastni zpracovani

Druhym nejvétsim segmentem v aukénich prodejich je Moderni uméni. Historicky byl
tento segment nejvyznamngjsi, nicméné z grafu vyplyva, Ze od roku 2011, kdy dosahla jeho
hodnota vrcholu, vykazuje segment dlouhodoby pokles, ramovany celkovymi vykyvy déni
na trhu s uménim. Tento vyvoj je dan limitovanou nabidkou segmentu, ktera pochopitelné
nemuze konkurovat rozvijejicimu se soucasnému umeéni a jeho zvySujicim se cendm.
Poptavka po dilech modernich umélct je nicméné na sekundarnim trhu stale pomérné silna,
coz ma pozitivni vliv na ceny. Faktem nicmén¢ zlstava, Ze vétSina dé€l prodanych v auk¢nich
sinich se pohybuje v cenové hladiné do 50 000 dolart. Oproti tomu dila prodana v cenové
hladin¢ vys$$i nez 1 milion dolart tvofi pfiblizné 1 % (Art Basel & UBS, 2023).

Podstatné menSi segment pifedstavuji Impresionisté a postimpresionisté.
Z dlouhodobého hlediska lze fici, ze segment vykazuje znamky velmi mirného ristu, kdy
pivodni hodnota 1,3 miliard dolari z roku 2006 vzrostla na 2,6 miliard v roce 2022. | tento

segment byl pozitivng ovlivnén rozmachem trhu s uménim v Ciné v roce 2011. Nabidka je
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V tomto segmentu rovnéz limitovana, ptesto se v roce 2022 jednalo o nejvykonnéjsi segment,
ktery jako jediny vykazoval rist.

Nejmens$im segmentem jsou Stafi mistii, kam spadaji vSechna dila umélcii narozenych
mezi lety 1250-1821. Povaha téchto d¢l je velmi specificka, obvykle se jedna o dila velké
historické hodnoty a nabidka téchto d¢€l na trhu je velmi limitovana. Vyvoj prodejti v tomto
segmentu lze v uvedeném obdobi popsat jako pomérn¢ stabilni, byt’ ani tomuto segmentu se
nevyhnuly vykyvy spojené s ekonomickou recesi v letech 2009-2010, rozmach trhu v Cing,
nebo negativni efekt pandemie Covid-19. Zajimavé nicméné je, ze zatimco hodnota
uskute¢nénych prodejii v roce 2009 ve vSech ostatnich segmentech poklesla, segment
Starych mistrii vykazoval naopak slaby nartst. Toto mize byt dano hned nékolika faktory.
Dila umélct patiicich mezi staré mistry jsou vSeobecné povazovéna za pomérné jistou
a stabilni investici s nizkou rizikovosti, jejichz hodnota a jedine¢nost v ¢ase roste. Z tohoto
davodu trh vzdy ovlivni, pokud se do prodeje dostane dilo (nebo skupina dél), které ma
bohatou historii a je u ngj jisté, ze se do vefejného prodeje opétovné v brzké dobé znovu
nedostane.

NejmenSim segmentem jsou Staii mistii, kam spadaji vSechna dila umélci narozenych
mezi lety 1250-1821. Povaha téchto d¢l je velmi specificka, obvykle se jedna o dila velké
historické hodnoty a nabidka téchto d¢l na trhu je velmi limitovana. Vyvoj prodejii v tomto
segmentu lze v uvedeném obdobi popsat jako pomérné stabilni, byt’ ani tomuto segmentu se
nevyhnuly vykyvy spojené s ekonomickou recesi v letech 20092010, rozmach trhu v Cing,
nebo negativni efekt pandemie Covid-19. Zajimavé nicméné je, Ze zatimco hodnota
uskutecnénych prodejli v roce 2009 ve vSech ostatnich segmentech poklesla, segment
Starych mistrii vykazoval naopak slaby nartst. Toto mize byt dano hned nékolika faktory.
Dila umélct patficich mezi staré mistry jsou vSeobecné povaZovana za pomeérné jistou
a stabilni investici s nizkou rizikovosti, jejichz hodnota a jedine¢nost v ¢ase roste. Z tohoto
diavodu trh vzdy ovlivni, pokud se do prodeje dostane dilo (nebo skupina dél), které ma
bohatou historii a je u néj jisté, Ze se do vefejného prodeje opétovné v brzké dobé znovu
nedostane.

To ostatné plati v mensi ¢i vétsi mife ve vSech vySe popsanych segmentech.
Limitovanost nabidky a nejistota, kdy se dané dilo objevi na trhu s uménim pfisté, obvykle
pozitivné ovliviiuji vyslednou aukcni cenu. Toto plati zejména u d€l v cenové hladin€ vyssi

nez 1 milion dolarti. V tuto chvili je tak jedinym segmentem, jehoz nabidka vykazuje
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potencial k ristu, Povéale¢né a soucasné umeéni. S ohledem na rostouci pocet vynikajicich
souCasnych umélct a stale se zvétSujicimu casovému ramci celého segmentu, bude do
budoucna pravdépodobné nutné tento segment nové posoudit a rozdé€lit a posuzovat

soucasné umeéni samostatne.
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4.2 Ceny na trhu s uménim, jejich vyvoj a moznosti predikce

Celkova hodnota aukcéniho trhu je siln€é ovlivnéna nabidkou uméleckych dél
V nejvyssi cenové relaci, tzv. High-end. V této cenové hlading se vSak pohybuje velmi malé
mnozstvi dél z celkového poctu dél prodanych v aukcich. Standardné se pti hodnoceni

vysledkt prodejii vytvarného uméni v aukénich sinich rozdéluji tii cenové hladiny:

Tabulka 6: RozloZeni cen na trhu s umeénim

Nazev Spodni hranice Horni hranice

The Low End Market - $50 000

The Middle Market $50 000 $250 000
$250 000 $1 000 000

The High End Market $1 000 000 -

The Ultra-High End nad $ 10 000 000

Zdroj: Art Basel & UBS (2023), vlastni zpracovani

Detailni pohled na rozdéleni do jednotlivych cenovych kategorii v roce 2022
ukazuje, ze vétsina uméleckych dél (92 %) byla prodana v kategorii do 50 000 dolard,

piicemz ale tvoii pouze 10 % celkové hodnoty uméleckych dél prodanych v aukcich.!!

Graf 7: Podil poctu prodanych del v aukcich v ramci cenovych kategorii v roce 2022
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B mnoZstvi hodnota

Zdroj: Art Basel & UBS (2023), vlastni zpracovani

1 Stejné jako v kapitole vénované vyhodnocovani vykonnosti jednotlivych segment® trhu rozdélenych dle
obdobi zde nejsou zahrnuty vysledky prodejii uzitého umeéni.
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Graf 7 také ukazuje, Ze nejvyssi podil na hodnoté¢ celkovych prodeji uskuteénénych
v aukénich siti zastavaji prodana dila spadajici do kategorie Ultra high-end, ptestoze jejich
podil poctu prodanych dél tvoifi pouhych 0,05 %. Soucet podilu hodnoty dé¢l prodanych
Vv cenové hlading vyssi neZ 1 milion dolart tvoftil v roce 2022 60 % celkové hodnoty prodeji
uskute¢nénych v aukénich sinich. Z toho vyplyva, ze vysledna hodnota prodeji vytvarného
uméni v aukcich je velice siln€¢ ovlivnéna nabidkou unikdtnich a vysoce cenénych

uméleckych dél.

4.2.1 Vyvoj souhrnné ceny deseti nejdrazsich dél prodanych v aukcich v letech
2002-2022

Vyvoj ro¢ni souhrnné ceny deseti nejdrazsich dél vydrazenych v aukcich mezi lety
2002-2022 ukazuje v grafu 8 rostouci trend, ptestoze celkova hodnota byla zna¢né volatilni.
Bazicky index se zakladnou v roce 2002 ukazuje, Ze se rocni souhrnnd hodnota pti porovnani
let 2002 a 2022 zvysila po zaokrouhleni o 443 % (vyhodnoceni odvozenych ukazatell
Casové fady je obsazeno v tabulce v piiloze 4). Primérny koeficient rustu ¢inil v uvedeném
obdobi po zaokrouhleni 9 %. Piehledova tabulka v pfiloze 5 obsahuje kompletni piehled
deseti nejdrazsich prodanych dél za uvedené obdobi doplnénd o detaily prodeje (autor, ndzev
dila, ¢astka a misto prodeje). Z ptehledové tabulky je také patrné, ze nejlepsi dila, u kterych
se ocekava, Ze dosdhnou vyborného vysledku, se drazi jen v nejvétSich auk¢nich domech
v centrech obchodu s uménim, tzn. v aukénich sinich Christie’s a Sotheby’s v New Yorku
(ve sledovaném obdobi Christie’s 89 prodeji, Sotheby’s 60), v Londyné (Christie’s 8,
Sotheby’s 14), dale pak v Poly International Auctions v Ciné (9) a v Sotheby’s Hong Kong

).
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Graf 8: hodnota 10 nejdrazsich dél v letech 20022022

1400,0

1200,0 1135,1 1145,0

997,1
1000,0 914,2

786,5
800,0
676,0 660,1
596,0

573,9

600,0 529,6 557.5
43154037 °7° 421,9 452,9
400,0 295.1 2521
2110 4872 190,7
200,0
0,0
Q
¥ &

> O N WOD DX B o A
Q Q L O 7 Y Y YD

mil. USD

N P

e
o

Ve
®

g & &
DS P

M vyvoj hodnoty

Zdroj: Artprice.com (The Art Market Trends 2002—2022),; Artnet (c2024), vlastni zpracovani

Jak lze vycist z porovnani bazickych indexd ro¢ni souhrnné hodnoty deseti
nejlepSich aukénich vysledkl a celkové hodnoty trhu, i aukéni vysledky jsou ovlivnény
externimi ekonomickymi vlivy (graf 9). V letech 2002-2022 se hodnoty obou sledovanych
veli¢in vyvijely podobnym zpiisobem. Rok 2003 byl pod doznivajicim vlivem ekonomické
krize z pocatku tisicileti, coz se odrazilo i na dosazenych vysledcich, které se pohybovaly
vrozmezi 10,5-26 miliont dolari. Prestoze celkova hodnota trhu vykazuje v letech
2004-2007 postupny nartist, souhrnnd hodnota deseti nejlepsich aukénich vysledki byla
pomérné volatilni. Pfi porovnani let 2004 a 2005 souhrnnd hodnota propadla mezirocné
0 35 %, a pfi detailnim pohledu na dosaZené auk¢ni vysledky si lze v§imnout, Ze se v roce
2004 pohybovaly v rozmezi 15,5-93 miliont dolart, pti¢emz v roce 2005 to bylo v rozmezi
12,5-29 miliond dolard. To je samoziejmé dano nabidkou — vysledna hodnota je vzdy

zavisla na tom, jaka unikatni dila se na trhu béhem roku objevi.
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Graf 9: Porovnani vyvoje hodnoty 10 nejdrazsich dél a globadlniho trhu s uméenim
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Zdroj: Art Basel & UBS (2023; 2019); The Art Market Trends (Artprice, 2002-2022); Artnet (c2024), viastni

zpracovani

Navzdory nastupujici ekonomické krizi zistaly aukéni vysledky v roce 2007
pomérné vysoké v porovnani s rokem 2006. Nejlepsich aukénich vysledkti dosahly v tomto
roce i dva obrazy z obdobi Starych mistrti od nizozemského barokniho malife Rembrandta
van Rijna a mistra italské renesan¢ni malby Raffaela Santiho. Propad nastal az v roce 2009,
kdy se na trhu s uménim celkové projevila ekonomicka krize a nasledna recese. Hodnota
deseti nejlepsich vysledkt se v meziro¢nim srovnani propadla o 40 %, piestoze nelze mluvit
o nedostatku kvalitnich d€l na trhu. Zajimavym faktem je, Ze se opét do poptedi dostavaji
dila Starych mistri, konkrétné se znovu mezi deseti nejlepSimi vysledky objevuji dila
Raffaela Santiho a Rembrandta van Rijna, pfi¢emz praveé kresba Hlava mizy od Raffaela
Santiho byla nejdrazsim vydrazenym dilem roku 2009. Jak uz bylo vysvétleno v kapitole
vénované vykonnosti segmenti trhu pti déleni podle obdobi, nabidka dél Starych mistrt je
ze své podstaty velmi omezena a dila spadajici do vyssi cenové hladiny (High end, resp.
Ultra high end) z tohoto obdobi se na trhu objevuji spise ztidka. Podle Heilbruna (2001) se
takto unikatni dila dostavaji na trh piesné ve tfech ptipadech, které definuje jako Three D’s
— Divorce, Death and Debt (or Distress sale), tedy v piipadé rozvodu, smrti anebo finan¢ni
nouze sbératele. Tu mohou predstavovat tieba dluhy anebo pravé nestabilni ekonomicka
situace, jakou svét zazival v letech 2007-2009. Predauk¢ni odhad ceny v takovém piipadé

vyZzaduje velmi dobré znalosti znalce, ktery se obvykle nemtize spolehnout na vysledky
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ptedchozich prodeji a musi zvazit celou fadu faktort véetné kulturné-historického vyznamu
daného dila.

Postupné zotavovani ekonomiky v letech 2010-2014 pfineslo také zvySeni cen
uméleckych dél, které se promitlo i do zvySeni vyslednych auk¢nich cen vysoce
ocenovanych dél. Narist vyznamnosti ¢inského trhu s uménim se projevil i v aukénich
vysledcich, mezi deset nejlepSich auk¢nich vysledkli se v roce 2009 poprvé dostalo
umeélecké dilo ¢inského umeélce viibec, které bylo vydrazeno v auk¢ni sini Poly International
Auction v Pekingu. V roce 2011, kdy podil ¢inského trhu dosahl v ramci globalniho
s uménim svého dosavadniho maxima, se do desitky nejlepSich aukénich vysledki dostala
hned tfi vynikajici dila ¢inskych autort, pfi¢emz jedno z nich pochézi z roku 1370 a spada
tak do kategorie Starych mistri. Pfes to vSechno se celkova hodnota deseti nejlepSich
aukénich vysledkti v meziro¢nim srovnani propadla o 26 %. Rok 2014 byl pro trh s uménim
celkové rekordnim rokem, kdy nejen ze celkova hodnota trhu s uménim dosahla svého
dosavadniho vrcholu, ale na trh se dostala také zajimava uméleckd dila, jejichz prodej
vzbudil velkou pozornost — naptiklad dvé dila Andyho Warhola, Triple Elvis zroku 1963
(73 mil. dolarti) a Four Marlons zroku 1966 (62 mil. dolart). V tomto obdobi piedstavuje
nejdrazsi dilo prodané v aukci triptych 77i studie Luciana Freuda od Francise Bacona,
prodané v roce 2013 za rekordni ¢astku 127 miliont. Predstavuje tak zaroven prvni dilo,
které kdy v aukci pfekonalo hladinu 100 miliont dolarti, pfi¢emz vysledna cena prekonala
predaukéni odhad 85 miliont dolarci bezmala o polovinu.?

Rok 2015 ptedstavil hned tii dila, kterd v aukci pfekonala hranici 100 miliont dolart,
pricemz celkova hodnota deseti nejlepSich aukénich vysledkil se v tomto roce velmi tésné
priblizila 1 miliardé dolarti. Absolutni rekord ptinesl prodej obrazu Les femmes d’Alger
(Version O) od Pabla Picassa, jehoz pifedaukéni cena byla stanovena na cca 140 miliont
dolart. Jednalo se o teprve druhy prodej dila v aukci. Poprvé se dilo objevilo v aukéni sini
v roce 1997 a bylo prodéno za ¢astku 28 milionti dolarti, odpovidajici cca 45 milionim
dolart v roce 2015. Picasso je povazovan za jednoho z nejvlivnéjSich umélca 20. stoleti
s vice nez 20 000 dochovanymi uméleckymi dily a patii mezi tzv. Blue-chip autory, coz se
vyrazné€ promita do vyse cen, za kterou jsou jeho dila obchodovana (Artsy, c2024).

Hladinu 1 miliardy pfekonala souhrnna hodnota deseti nejlepSich aukénich vysledki

az vroce 2017, a to predevSim diky uskute¢nénému prodeji naprosto unikatniho dila

12 Detailni informace k obrazu jsou uvedené také v tabulce 7.
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pfipisovaného renesan¢nimu umélci Leonardovi da Vincimu. Vzhledem k tomu, Ze se do
soucasnosti dochovalo velmi mélo jeho d€l, znovuobjeveni tohoto obrazu vzbudilo enormni
zajem odborné i laické vetejnosti. Vysledna prodejni Castka dosdhla hodnoty 450 milionti
dolarti, coz z tohoto obrazu ¢ini dosud nejdrazsi prodané umélecké dilo vibec. Predaukéni
cena byla stanovena na cca 100 milionii dolarti, coz se mize v kontextu jevit jako pomérné
nizké Castka vzhledem ke kulturné-historickému vyznamu dila. Situaci ale v tomto piipadé
komplikuje nejednotnost odbornikt ohledné autorstvi obrazu, které nadale ziistava spornym
pfedmétem odbornych debat — vzhledem k mnoZstvi restauratorskych zasaht totiz neni
mozné autorstvi stoprocentné potvrdit. Na vysledné vysi se nicméné podilelo hned nékolik
Leonardo da Vinci se fadi mezi Staré mistry a do soucasnosti se dochovalo mén¢ nez 20 jeho
maleb, z nichZ pouze 7 mu Ize spolehlivé piipsat a vétSina se nachazi ve svétovych galeriich
(Christie’s, 2017). Pravdépodobnost, ze by se na trhu v dohledné dobé né&jaké jeho dilo
znovu objevilo (nebo i dobova kopie jeho dila), je tak velice nizka.

Rok 2018 tak ptinesl pochopitelny pokles, byt ani v tomto roce nebyla na trhu nouze
o kvalitni dila a hned dvé dila piekonala v aukci hranici 100 miliona dolard, pficemz se
stejné jako v roce 2015 jednalo o dila Pabla Picassa a Amedea Modiglianiho, ktefi se oba
fadi mezi Moderni umé¢lce. Pokles nésledoval i v roce 2019, kdy i na globalni trh s uménim
dolehlo vseobecné tlumeni investic, které IMF dava do souvislosti s geopolitickou
nestabilitou a napjatymi obchodnimi vztahy mezi Cinou a USA (IMF, 2019).

V letech 2020-2022 se musel trh suménim vyrovnavat s nasledky pandemie
onemocnéni Covid-19, které ovlivnily chovani trhu. Po poklesu v roce 2020 se celkova
hodnota deseti nejlepSich aukénich vysledkii v roce 2021 opét zvedla a dosédhla hodnoty
témét 800 miliond dolard. Mezi deseti nejlepsimi aukénimi vysledky se v roce 2020 objevila
vzacna kresba cinského kreslife Ren Renfa pochazejici z prelomu 13. a 14 stoleti.
Odhadovana predaukéni cena byla stanovena na 15,5 milionu dolard, pficemZ vysledna
hodnota v aukci dosahla téméi 40 milionti (Sotheby’s, c2024). V roce 2021 se na trhu
objevilo dal§i vyznamné dilo z obdobi Starych mistri — konkrétné¢ Sandra Boticelliho
(Portrait of a young man holding a roundel) z roku 1480 prodané za 92 miliont dolarQ
(ptedaukéni odhad €inil cca 70 miliond dolari).

V roce 2022 vyslednd hodnota deseti nejlepSich auk¢nich prodeji znovu pieséhla
hranici 1 miliardy dolard. Z dlouhodobého hlediska se jedna o naprosto rekordni rok, kdy

hned Sest dél prekonalo v aukci hranici 100 miliond dolar. Mezi nejdrazsi vytvarna dila na
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svété se tak zaradilo hned nékolik novinek. V listopadu roku 2022 se v auk¢ni sini Christie’s
v New Yorku uskutecnila prodejni aukce uméleckych dél pochazejicich z vyjimecné sbirky
Paula G. Allena.*® Celkova prodejni hodnota sbirky dosahla na &astku 1,63 miliard dolart,
¢imz se Allenova sbirka stala nejhodnotnéjsi soukromou sbirkou v historii. Pét z vyse
zminénych Sesti dél prodanych nad hranici 100 miliont dolard pochdzi pravé z této sbirky.
Jedinecnost Allenovy sbirky obsahujici umélecka dila od obdobi renesance az po soucasnost
pritahla velkou pozornost sbératell a jiz predem se oCekavalo, Ze vysledné ceny budou za
téchto okolnosti vysoké. Podle Christie’s vSak i vysledna Castka velké ¢asti drazenych d¢l
prekonala ocekavani a tiikrat nebo Ctyfikrat prekonala jejich predaukcni odhady (Christie’s,
2022).

4.2.2 Rozdil mezi predaukénim odhadem a vyslednou aukéni cenou

Nakolik byla sbirka Paula G. Allena vyjimecn4, a jakym zptisobem okolnosti jejiho
prodeje ovlivnily vysledné ceny, lze ukazat na porovnani s predaukénimi odhady.
Piehledova tabulka 7 nize nabizi ptfehled deseti nejdrazSich vytvarnych dél, kterd byla

vydrazena do roku 2022, kam se dostala i dv¢ dila z této sbirky.

Tabulka 7: 10 nejlepsich aukcnich vysledkii do roku 2022

Umélec Nazev dila Rok Prodejni Pifedaukéni  Aukéni sin
prodeje  cena odhad
vmil. $ vmil. $
Leonardoda  Salvator Mundi (c.1500) 2017 450,3 cca 100 Christie's NY
Vinci
Andy Warhol  Shot Sage Blue Marilyn 2022 195,0 cca 200 Christie's NY
(1964)
Pablo Picasso  Les femmes d'Alger 2015 179,4 cca 140 Christie's NY
(Version '0") (1955)
Amedeo Nu couché (1917-1918) 2015 170,4 cca 100 Christie's NY
Modigliani
Amedeo Nu couché (sur le coté 2018 157,2 cca 150 Sotheby's NY
Modigliani gauche) (1917)
Georges Les Poseuses, Ensemble 2022 149,0 cca 100 Christie's NY
Seurat (Petite version) (1888)

13 Paul G. Allen (1953-2018) — spoluzakladatel spole¢nosti Microsoft, filantrop a majitel nékolika
sportovnich klubi.
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Alberto L'homme au doigt (1947) 2015 141,3 cca 130 Christie's NY
Giacometti

Qi Baishi Screens of landscapes) 2017 141,0 cca 75 Poly
(1925) International
Beijing
Paul Cezanne La Montagne Sainte- 2022 138,0 cca 100 Christie's NY
Victoire (1888-1890)
Francis Three Studies of Lucian 2013 127,0 cca 85-100 Christie's NY
Bacon Freud (1969)

Zdroj: The Art Market Trends (Artprice, 2002-2022), Artnet (c2024), Christie’s (c2024), viastni zpracovaini

Jak bylo podrobné popsano v teoretické ¢asti prace, urovani ceny uméleckého dila
je pomérné slozity proces, protoze cena i hodnota uméleckého dila se v Case vyviji a méni,
n¢kdy pod vlivem okolnosti na trhu i velmi rychle a velmi ¢asto. Existujici objektivni faktory
majici vliv na cenu dila posuzuje znalec uméni komplexné€. Jsou to primarné osobnost
umélce a jeho reputace, charakteristika dila (velikost, nosné¢ médium, stav atd.)
a samoziejme charakteristiky prodeje, kterou lze jednodusSe shrnout jako kdy a kde. Znalec
¢i odhadce by zaroven nemél opominout posoudit aktudlni poptavku po daném umélci a také
by mé¢l brat do uvahy panujici ekonomickou situaci. Ta mize mit vliv na ochotu sbératele
investovat do umeéni vyssi ¢astky. Jednim z kli¢ovych faktorti mize byt podle Bambergera
(2016) 1 vyse castky minulého prodeje, pro ne¢které odhadce se jedna dokonce o zakladni
vychodisko. Beggs a Garddy (2009) vyuzili pro potvrzeni vyznamu tohoto faktoru metodu
opakovanych prodeju a dospéli k nazoru, ze vySe minulého prodeje hraje v odhadu ceny dila
klicovou roli.

Poskytovani co nejptesn€jSich odhadl prodejni ceny uméleckych dél je tedy silné
propojeno s hloubkou zkuSenosti daného znalce, ktery se opira o své znalosti a o analyzu
vysledkt predeslych aukci nebo prodeji nejen posuzovaného dila, ale dalSich dél podobného
auk¢ni sin, tim presnéjSich odhadt taméjsi znalci dosdhnout. Jeho analyza ukazuje, Ze znalci
Z aucni sin€ Christie’s v 74 % piipadii nastavi odhad tak dobte, Ze se dila prodaji bud’ v rdmci
odhadu nebo nad jeho vrchni hranici. V Sotheby’s je GispéSnost jesté o nékolik procent lepsi
a znalci dosahuji 80% uspéSnosti. To je samoziejmé dano i1 tim, s jak Sirokou paletou
uméleckych d¢l ptijdou znalci do kontaktu, maji tedy potifebné znalosti pro kvalifikovany

odhad na vysoké urovni. K Gspé$nému prodeji je ale zapotiebi nejen spravné nastaveny
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odhad prodejni ceny, ale v ptipadé aukci také zajem a pfitomnost téch spravnych sbérateli

pfimo na misté béhem aukce.

4.2.3 Porovnani vybranych opakovanych prodeju v letech 2002—-2022

Tabulka 8: Vybrané opakované prodeje v letech 2002—2022

Umélec Rok Prodejni Predaukéni Auk¢éni sin
prodeje cenavmil.$ odhadv mil. $
Amedeo Modigliani, 2003 26,8 20-25 Christie's NY
Nu couché (sur le cté 2018 157,2 cca 150 Sotheby's NY
gauche) (1917)
Gustav Klimt, 2006 36 20-30 Christie's NY
Birch Forest (1903) 2022 105 90 Christie’s NY
Jean-Michel Basquiat, 2004 4,5 N/A Sotheby’s London
Untitled (1982 Basquiat 2016 57,3 cca 40 Christie’s NY
devil painting)
2022 85 cca 70 Phillips NY
Paul Gaughin, 2004 39,2 40-50 Sotheby's NY
Maternité II (1899) 2022 106 90 Christie’s NY

Zdroj: Christies (c2024),; Sotheby’s (c2024), vlastni zpracovani

Piehledova tabulka 8 nabizi porovnani opakovanych prodeji vybranych dél v letech
2002-2022. Z dat vyplyva, Ze ve vétSiné piipadi v tabulce vysledna prodejni castka
piekonala hranici predaukéniho odhadu. Rovnéz se ukazuje, Ze vétSinu uvedenych
opakovanych prodeji od sebe d¢€li vice nez deset let, coz je obvykle doba, kdy se vstupni
investice dostate¢né zhodnoti. Pro znalce to nicméné znamena, Ze musi vzit do Gvahy nejen
vysledek pfedchoziho prodeje, ale také peclivé zvazit, jak se vyvijely dalsi prodeje dél
daného autora. Toto dobfe demonstruje piiklad umélce Amedea Modiglianiho, jehoz obraz
Nu couché (sur le coté gauche) z roku 1907, pochazejici ze série aktii namalovanych v letech
1916-1919, byl v roce 2003 prodan v aukci za vyslednou ¢astku 26,8 milionti dolart. V roce
2018 slo dilo do prodeje znovu, pti¢emz predaukcéni odhad €inil cca 150 milionit dolarti a do
soucasnosti jde o nejvyssi predaukéni odhad viibec. Prodeji tohoto obrazu piedchazel prodej

jiného obrazu z této série, Nu couché (1917-1918), ktery byl vydrazen v roce 2015 za
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vyslednou ¢astku 170,4 milionti dolarti. Z toho diivodu se ocekévalo, ze prodej Nu couché
(sur le coté gauche, 1917) dosahne podobného uspéchu jako Nu couché (1917-1918),
nicméné dilo nakonec jen mirn¢ piekrocilo horni hranici piedaukéniho odhadu (Artsy,
2018).

Predikce ceny, za kterou se dilo vaukci proda, je tedy nadéile predevSim
v kompetenci odbornych znalct, byt své odhady mohou opfit o funk¢éni analytické nastroje
blize popsané v teoretické ¢asti prace. Predikci zpravidla tvofi rozmezi dvou ¢astek nebo
maximalni Castka, o které znalec ptedpoklada, Ze by ji dilo mohlo v aukci dosahnout.
Vyslednou ¢astku aukéniho prodeje nicméné predikovat nelze, a to primarné z toho divodu,
ze prubéh aukcee je plné zavisly na skladbé pritomnych sbératelll a mite jejich zajmu o dané
dilo.

Protoze ocenovani dé¢l je slozity a pomérné pomaly proces, nachylny k lidské
chybovosti, s rozvojem novych technologii se aukéni sin€ poohlizeji po novych nastrojich,
které by pii stanovovani ptedaukénich odhadti dosahovaly jesté presnéjsich vysledkd. Podle
Baileyho (2020) by mélo byt mozné vyuzivat strojového uceni. Konvolu¢ni neuronové sité
jsou pro tento typ vyzkumu vhodnou a oblibenou volbou, pficemz se ukazuje, Ze modely
zalozené na rozpoznavani numerickych a textovych dat dosahuji mnohem ptesnéjSich
vysledkll nez ty zalozené pouze na vizudlnim rozpozndvani obrazki. Bailey (2020) se
zaroven domniva, Ze vyuZiti strojového u¢eni pii bézném ocenovani uméleckych dél by mélo
pozitivni vliv na transparentnost a celkovy rist trhu.

Na zéklad€ popsanych faktort je tedy mozné v kratkodobém horizontu predikovat
pomérné presny odhad rozmezi, v jakém se bude umélecké dilo obchodovat. Uméni je
nicméné predevsim véci vkusu, a aCkoli 1ze pozorovat a vnimat vliv vnéjSich ekonomickych
vlivi, v dlouhodobém horizontu podléha déni na trhu pfedev$im ménicim se trendiim. Z toho

divodu vyvoj trhu nelze dlouhodobé predvidat.
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4.3 Investice do uméni

V poslednich dvou desetiletich zacalo byt uméni vniméno jako dal§i mozné
alternativni investi¢ni aktivum. Postupné se totiz ukazuje, Ze uméni ma diky nckolika
klicovym vlastnostem velky potencidl coby investi¢ni nastroj. Uméni totiz mize vykazovat
spiSe niz8i korelaci s vykyvy jinych finan¢nich aktiv a také mtze fungovat jako uchovatel

hodnoty v obdobi vysoké inflace (Xiang, 2018).

Graf 10: Porovnani indexii Artprice a S&P 500
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Zdroj: Artprice.com, vlastni zpracovani

Pti porovnani bazickych indext trhu s uménim a akciového trhu, reprezentovaného
akciovym indexem S&P 500, zahrnujicim akcie 500 nejvétsich podnik obchodovanych na
americké burze, si 1ze povSimnout, ze trh s uménim se v obdobi ekonomickych krizi jevi
o néco stabilngj$i nez akciovy trh, nebo pfinejmensim Ze je schopen se rychleji vzpamatovat,
a to 1 pfes to, Ze na zmény ekonomické situace ma trh s uménim tendenci reagovat s urcitym
zpozdénim. Ktivky grafu 10 ukazuji, ze zejména dila vysoce cenénych umélcu (tzv. blue-
chip autoril), reprezentovana indexem Artpricel00©, se s obdobim krizi pomérné dobie
vyrovnavaji. Kazdoro¢né aktualizovany index Artpricel 00©, sestaveny jako portfolio 100
nejprodavanéjSich umélct v péti predchozich letech, piekonal bez potizi ekonomickou Kkrizi
z pocatku 21. stoleti, a zatimco index S&P 500 vykazoval mezi lety 2001-2003 pokles

a trvalo mu do roku 2007, neZ se vratil na svou plivodni hodnotu, index Artpricel 00© zstal
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nejprve na stejné hodnoté a posléze vykazoval pomérné stabilni rist az do roku 2008.
Ekonomicka krize a nasledna recese v letech 2007—2009 zasahla vSechny finan¢ni trhy,
nicmén¢ ze sledovanych dat vyplyva, ze trh s uménim se vzpamatoval mnohem rychleji —
uz vroce 2011 byla hodnota sledovaného indexu téméi na predkrizové hladin€, zatimco
hladina indexu S&P 500 se vyrovnala az béhem roku 2014.

Ackoli v letech 2000-2022 hodnota indexu S&P 500 postupné vzrustala, pfi
porovnani bazickych indexti se zdkladnou v roce 2000 se ukazuje, ze hodnota indexu
Artprice100© vykazala neuvétitelny piirastek a prekonala hodnotu indexu S&P 500 o vice
nez 350 %. Z celkového srovnéni obou trhti vyplyva, ze i kdyz ani trh s uménim neni imunni

vuci externim ekonomickym vliviim, dokaze byt odolny a rychleji se zotavit.

Tabulka 9: Porovnani rocniho vynosu v letech 2020-2022 s inflaci v USA

2020 2021 2022
Artprice100© 1,6 % 36 % 3%
S&P 500 16 % 27 % -19,4 %
Zlato 24,2 % -4,3 % 6,5 %
Inflace 3.2% 4,7 % 8 %

Zdroj: Artprice.com, Deloitte Private & ArtTactic (2023), IMF (c2021); vlastni zpracovani

Pfi porovnani ro¢niho vynosu indexu Artpricel 000, S&P 500 a zlata v letech 2020—
2022 se ukazuje, Ze v roce 2020, kdy vypukla pandemie Covid-19 si uméni nevedlo nejlépe.
na osobnim kontaktu (aukce, prodejni vystavy, veletrhy s uménim a dalsi). Po ustaleni
situace ale v nasledujicim roce se situace zlep$ila a ve srovnani s indexem S&P 500 si vedlo
uméni mnohem lépe.

Vzhledem ke specifické povaze uméleckych d¢l jakoZto investi¢niho aktiva nelze
jejich chovani srovnavat na kazdodenni bazi jako je tomu u klasickych finan¢nich aktiv jako
jsou napiiklad akcie jejichz ménici se hodnotu lze vétSinou sledovat v redlném case. Proto
je vhodné o umeéni uvazovat spiSe jako o alternativnim investicnim aktivu, které muize
doplnit a vhodné diverzifikovat investi¢ni portfolio. Za alternativni investicni aktivum
vhodné k diverzifikaci portfolia byva tradi¢n€ povazovano také zlato, které byva cenéno
Z investicniho hlediska pravé pro svou schopnost uchovani hodnoty. Nize je uvedena

tabulka, kterd zachycuje zékladni rozdily mezi t€émito dvéma aktivy. Ptesto, ze zakladni
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premisa obou aktiv vychazi ze stejného zakladu — tedy uchovani hodnoty — ob¢é se v mnoha
ohledech lisi. Pfi sestavovani investicniho portfolia tak miize byt pii diverzifikaci dobrou

cestou zapojit ob¢ tato aktiva.

Tabulka 10: Porovnani viastnosti aktiv (umeni vs zlato)

Umélecka dila Zlato
Hmotné aktivum Hmotné aktivum
Poptavka po uméni je rostouci Poptavka po zlaté je konzistentni
Zpusoby investovani Zpusoby investovani
e nakup fyzického dila e ndkup fyzického zlata
e investice do podilovych fondl ¢ investice do ETF fondi na zlato
s uménim e Gold futures
e vyuziti online investi¢nich e akcie dulnich spolecnosti
platforem
Nevyhody Nevyhody
e vysoké dodate¢né naklady e dlouhodobé drzeni
¢ dlouhodobé drzeni e pochopeni trhu vyzaduje cas
e vyzadované odborné znalosti e negeneruje pravidelny pfijem
¢ riziko podvodl e dodatecné naklady
e 7zavisi na aktudlnich trendech e Vv kratkodobém horizontu mohou
a ménicim se vkusu sbératelt byt ceny zlata velmi volatilni

e negeneruje pravidelny piijem
e nizka likvidita

Vyhody Vyhody

e nizka korelace s tradicnimi vysoka likvidita

finan¢nimi trhy stabilita

e vnitini a estetickd hodnota, pocit nizka rizikovost

exkluzivity

uchovatel hodnoty penéz

e uchovatel hodnoty penéz
e trh s uménim neustéle roste

e potencial vysokych vynosii

Zdroj: Masterwork’s (c2024), Fisher (2023)
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Pro zatazeni uméni do investi¢niho portfolia hovoii kladn¢ predev§im vzristajici
potencidl trhu suménim. Pfestoze se ceny uméni z dlouhodobého hlediska nedaji
predikovat, vSeobecné Ize tici, Ze trh s uménim neustale roste a ceny s uménim se zvysuji.
Jak uz bylo nékolikrat zminéno, nabidka na trhu s uménim je limitovana, na primarnim trhu
roste omezen¢ s tim, ze kazdé umélecké dilo je origindlni pfedmét. Poptavka po umeéni se
zvysuje, coz ma ve vysledku pozitivni vliv na zvySovani cen. S postupnym nardstem poctu
bohatych a ultra bohatych jedinci (HNWI) se zvysuje také jejich zajem a poptavka po
luxusnim zbozi, mezi které spada pravé i uméni. Podle zavéreéné zpravy UBS ke stavu
svétového bohatstvi z roku 2023 (UBS, 2023) se mezi lety 2002-2022 zvysil pocet
miliardait z 1125 v roce 2002 na 2487 v roce 2022. Toto zvysujici se ¢islo ma v konecném
dusledku pozitivni vliv na ceny uméleckych dél, zejména u tzv. blue-chip autord, protoze

S rostoucim bohatstvim se vyrazné zvysuje ochota HNWI investovat do nakupu uméleckych

predméta vyssi ¢astky.

Graf 11: Picasso — rocni vyvoj hodnoty prodanych dél a jejich pocet
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Graf 12: Picasso — priumérna hodnota jednoho prodaného dila v aukcich
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Zdroj: Artprice, vlastni zpracovani

Z grafu 11, ktery zobrazuje vyvoj ro¢ni hodnoty prodeje uméleckych dél Pabla
Picassa mezi lety 20022022, vyplyva, ze se béhem sledovaného obdobi zvysila jak ro¢ni
hodnota celkovych prodejii Picassovych dél, tak jejich obchodovany pocet. Picasso patii
mezi tzv. blue-chip autory a dlouhodobé se drzi mezi prvnimi tfemi nejoblibenéj$imi autory
natrhu s uménim (Artprice, 2002—2022). Tento vyvoj potvrzuje také graf 12, kde je zobrazen
vyvoj pramérné ro¢ni ceny za jedno prodané dilo. V porovnani s rokem 2002 se pocet
Picassovych obchodovanych dél zvysil o vice nez 150 %, pfi¢emZ primérna cena za jedno
dilo stoupla o 134 %.14

Ptestoze vySe popsané vlastnosti ¢ini zumeéni zajimavé alternativni investini
aktivum, je nutné si uvédomit, Ze je tu hned n¢kolik vyznamnych negativ. Jednim z nich je
vyznamna spekulativnost a v podstaté neregulovatelnost trhu, ktery ve velké mife podléha
trendim v ménicim se vkusu sbératelll. Porozumét chovéni trhu s uménim proto vyzaduje
pomérné vysoké vstupni naklady nejen financni povahy, a z toho divodu je jiz pied prvni
investici dobré peclive zvazit, jakym zpisobem do umeéni investovat. Zaroven je potieba mit
na paméti, Ze uméni neni likvidnim aktivem a zhodnoceni tohoto druhu investice je vzdy
dlouhodobé a investor nema jistotu, ze se vzdy v dohledném horizontu objevi na trhu vhodna

prilezitost k prodeji tak, aby se dilo zhodnotilo a alespoil vyrovnalo ptfidruZzené transakcni

14 Piehledové tabulky se zpracovanymi daty jsou soudasti piilohy 6.
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a dodate¢né naklady. Na druhou stranu umeéni pfinasi svému vlastnikovi nezanedbatelné
benefity nefinan¢ni povahy, kterymi jsou pfedevsim kulturné-historicka hodnota, esteticky

piinos a pocit exkluzivity.

80



5 Vysledky a diskuse

5.1 Hodnoceni trhu s uménim

Vyvoj trhu s uménim byl hodnocen ve zvoleném obdobi v letech 2002-2022. Béhem
tohoto obdobi se trh s uménim vyrazné proménil, oteviel se a stal se globalnim. Vysledky
hodnoceni ukazuji, ze vyvoj celkové hodnoty trhu neboli hodnoty uskute¢nénych prodejii
byl v tomto obdobi pomérné volatilni. Odhadovana hodnota trhu se pfi porovnani let 2002
a2022 zvysila o 172 % a ptiblizila se tak témef trojnadsobku piivodni hodnoty. K nejvyssimu
nartstu trhu doslo v letech 2002-2007, kdy se hodnota trhu zvysila o 164 % a stoupla
Z ptivodni hodnoty 24,9 miliard na téméf 66 miliard dolari, a to i pfes mirny propad v roce
2003 zpusobeny doznivajici ekonomickou recesi z pocatku tisicileti. Narast trhu pozitivné
ovlivnila zména strategie aukcnich sini, ktera vyustila ve zvySeni transparentnosti trhu a jeho
vetsi otevieni SirSimu spektru potencidlnich sbérateld. Toto bylo zarovenn podpoteno
spusténim Mei and Moses indexu v roce 2002, diky némuz mohli G¢astnici trhu s uménim
mnohem lépe sledovat aktualni vyvoj a mnohem Iépe se na trhu s uménim orientovat. V roce
2006 doslo na trhu k dal§imu skokovému naristu o vice nez 50 %, na ¢emz mél podle
spole¢nosti Artprice vyznamny podil nartstu poctu dél prodanych v cenové hladiné vyssi
nez je 1 milion dolarti na 810, coz je o 477 vice nez v roce pifedchozim.

Obdobi ekonomicke krize a nasledné recese v letech 2007—2009 se na trhu s uménim
projevila naplno az v roce 2009. Po rekordnim roce 2007 pfislo jen malé utlumeni a snizeni
hodnoty o necelych 6 %, pficemz se rok 2008 nadéile vyznaCoval pomérné vysokymi
vysledky aukénich prodejd, z nichZ pozornost dodnes upoutava rekordni aukce dél Damiena
Hirsta, kdy se v den padu banky Lehman Brothers prodala umélecka dila v celkové hodnoté
témer 201 milionu dolarti. Ekonomicka krize se pak na trhu naplno projevila v roce 2009,
kdy doslo k poklesu celkové hodnoty trhu o 36 %. Nejhiife byly zasaZeny tradi¢ni svétoveé
trhy s uménim — USA a Velka Britanie. Oslabeni téchto dvou primarnich trhit pomohlo
rozkvétu trhu s uménim v Ciné a kratkodobé také ve Francii. Podil Ciny na globalnim trhu
vzrostl meziroéné na dvojnasobek a rist zde pokracoval i v letech 2010 a 2011, kdy se Cina
stala svétovym leaderem globalniho trhu s uménim. To bylo umoznéno i tim, Zze Cina byla
zasazena ekonomickou krizi o néco méné nez zépadni zemé. Celkovy rist ¢inského trhu a
kratkodobé vzedmuti trhu ve Francii vyrazn€ napomohly stabilizaci a naslednému
opétovnému ristu globalniho trhu, kdy se hodnota trhu uz v roce 2011 prakticky témet

vratila na predkrizovou hladinu.
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V letech 2010-2014 trh prosel proménou, kdy se zdsadné¢ zménila orientace sbératelti
na povalecné a soucasné umeéni, jehoz prodeje dosahovaly vynikajicich vysledki. Roku 2014
dosahla celkova hodnota trhu hodnoty 68,2 miliardy dolard, coz v ramci sledovaného obdobi
predstavuje dosud nepfekonany rekord. V porovnani s rokem 2002 se jedna o narust hodnoty
0 174 %. Tento narist lze dat do souvislosti s vyvojem stavu svétové ekonomiky, ktera se
konecné zotavila natolik, aby byli investofi a sbératelé znovu ochotni investovat do umeéni
vys$i finan¢ni Castky. Mezi lety 2015-2018 byla hodnota trhu zna¢né volatilni a toto obdobi
se vyznacovalo mirnym poklesem celkové hodnoty trhu, a to i pies to, ze v tomto obdobi
doslo k aukénimu prodeji dosud nejdrazsiho umeéleckého dila, kterym je obraz Salvador
Mundi od renesanéniho umélce Leonarda da Vinciho, a to za ¢astku 450 milionut dolaru.

V roce 2019 doslo k odchodu Velké Britanie z Evropské unie a v dusledku toho se
britsky trh propadl o 9 %. ProtoZe je Velka Britanie jednim z hlavnich trhii s uménim, tento
propad se promitl i do celkového vyvoje hodnoty trhu spolecné s celosvétovou ekonomickou
situaci, ktera byla poznamenana vzristajicim geopolitickym napétim, obchodnimi problémy
mezi USA a Cinou. To mélo podle IMF vliv na celkové tlumeni investic a zpomaleni
svétového HDP, coz negativné ovlivnilo také trh s uménim

V letech 2020-2022 se trh suménim musel vyrovnat snasledky pandemii
onemocnéni Covid-19, kterd nejen na trhu s uménim zpisobila velky propad. Pro trh
Suménim situace znamenala veSkera opatfeni spojend s pandemii zna¢nou komplikaci,
protoze je piimo zavisly na kondni aukci, veletrhli s uménim, prodejnich vystav atd.
Utlumeni nebo uplné pieruSeni téchto aktivit znamenalo vyrazné sniZzeni objemu
uskutecnénych transakci, coz se ve vysledku projevilo na sniZzeni celkové hodnoty trhu
0 22 % na 50 miliard dolartd v roce 2020. Nasledujici rok trh s uménim nicméné ukazal svou
odolnost vii¢i vnéjsim vliviim a schopnost rychle se zotavit. Nejenze se hodnota trhu vratila
na hladinu z doby pifed pandemii, ale zaroven ji 1 prekonala. Pozitivni rist, i kdyZ pouze
velmi mirny, pokracoval také v roce 2022, kdy hodnota trhu stoupla o neceld 3 % na
67,8 miliard dolart.

Druhym sledovanym indikatorem vyvoje trhu s uménim byl objem uskute¢nénych
prodejt, ktery zahrnuje prodeje prostfednictvim aukénich sinich a oficialnich obchodnikti
S umeénim. V porovnani s rokem 2002 byl objem uskute¢nénych prodeji v roce 2022 vyssi
0 necelych 50 %. Objem uskutec¢nénych prodejti je siln€ provdzan s mnozstvim uméleckych
dél, ktera se kazdoro¢né objevi na trhu objevi k prodeji, to zahrnuje jak primarni, tak

sekundérni trh. V porovnani s vyvojem celkové hodnoty trhu se ukazuje, Ze nariist mnozstvi
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prodeji byl mnohem mirnéjsi. Zaroven nelze vSeobecné fici, Ze ¢im vyssi objem prodeju,
tim vys$8§i hodnota trhu. Velmi dobfe je to vidét na porovnani vysledkt z roku 2014 a 2021,
kdy v roce 2014 trh dosahl hodnoty 68,2 miliard dolari pii celkovém pocétu 38,8 miliona
uskutecnénych prodejii a vroce 2018, kdy bylo téméf stejné hodnoty dosazeno pfi
36,7 milionech uskutecnénych prodejt. Je to dano predevsim vzrlstajicimi cenami a také
rozlozenim aktudlni nabidky dél v jednotlivych cenovych hladinach, které jsou popsany
v kapitole 4.2.

Soucasti hodnoceni trhu je také popis aktudlnich trendi, které mély na trh uméni
béhem sledovaného obdobi nejvetsi vliv. NejvyznamnéjSim trendem zasahujicim do
rozlozeni podilti jednotlivych zemi, které se na globalnim trhu s uménim podileji, je
bezesporu proces globalizace. Neustale se zvySujici propojenost lokalnich trhi a jeji piinosy
a rizika jsou velkym tématem i v ramci trhu s uménim. I pfes vyrazné¢ zmény rozlozeni,
kterymi trh v letech 20022022 prosel, zistava na zaklad¢é geografického rozdé€leni podili
jednotlivych zemi dosud stabilné nejvétsim trhem USA. Dlouhodoby podil USA piedstavuje
okolo 40 % na celkovém objemu trhu s uménim, pfiCemz je vyznamné podporovan
a posilovan robustni poptdvkou a nabidkou, za kterou stoji ptfedevSim silna zdkladna
bohatych jedinct (High-Net-Worth Individuals). V USA se v soucasné dobé nachézi cca
38 % svétové populace HNWI, ktera nakupy umeéni zejména v poslednich dvou dekadach
povazuje za spolehlivy zpusob diverzifikace investi¢niho portfolia a dlouhodobé uchovani
hodnoty penéz.

Provazanost lokalnich trhii se ukazala zejména v letech 2007-2009 v dobé
ekonomické krize. Americky trh byl krizi vyrazné zasaZen, coz se projevilo razantnim
poklesem poctu uskuteénénych prodejii nasledované zmensenim amerického podilu na
globalnim trhu pod hranici 40 %. Uvolnéné misto naopak dalo prostor ¢inskému trhu
raketové vzriist na dvojnasobek své hodnoty béhem jednoho roku (z 9 na 18 %). Rist Ciny
pokracoval az do roku 2011, kdy na pfechodnou dobu nahradila USA na pozici svétového
leadera globalniho trhu suménim. Jak se situace na americkém trhu stabilizovala
adochazelo k opétovnému nartistu zdejsiho trhu, postupné se podil ¢inského trhu zmensoval,
az v roce 2015 klesl na hladinu 20 %, kde se drZel az do roku 2021. Americky trh s uménim
se v roce 2015 vratil zpét nad hladinu 40 %, kde se drZi do soucasnosti. Provdzanost trhi se
projevila i v letech 2019-2022, kdy se trh nejprve musel vyrovnat s odchodem Velké
Britanie z Evropské unie, nasledné s obchodnimi problémy mezi USA a Cinou, a

v neposledni fadé se zvySenym geopolitickym napétim ve svété. Cinsky trh s uménim
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oslabila také politika nulové tolerance vu¢i onemocnéni Covid-19, kterd vedla
k dlouhodobému omezovani vSech klasickych aktivit, na kterych trh s uménim stoji (aukce,
veletrhy suménim apod.). Odchod Velké Britaniec z EU zase znamenal zvySeni
ekonomickych nakladl a po legislativni strance ztizil obchodovani s uménim v ramci
Evropy. Oba tyto faktory mély vliv na snizeni podilu obou zemi. To mélo za nasledek nejen
zvyseni podilu USA, ale zaroven to mélo pozitivni dopad na rozvoj trhti v Japonsku a v Jizni
Koreji, jejichz podil piekonal hranici 1 %, a tyto zem¢é se tak zatadily mezi
9 nejvyznamnéjSich trhit s umeénim.

Dal$im vyznamnym trendem, jehoZz vliv 1ze na trhu s uménim pozorovat, je zvysujici
se vyznam digitalnich technologii. Potencial online prostiedi zistaval na trhu s uménim
pomérné dlouho nevyuzity. Postupné se vSak ukdzalo, Ze naptiklad online aukce jsou vysoce
efektivnim néstrojem ptfi ziskdvani nové a pomérné diverzifikované skupiny kupch
a sbératelii. Od roku 2013 do roku 2019 rostl podil online prodeji pomalu, ale stabilné.
Zatimco v roce 2013 tvoftily online prodeje ptiblizn€ 5 % podilu na celkové hodnot¢ trhu,
Vv roce 2019 to bylo 9 %. Obrovsky boom online prodejt nastal v roce 2020, kdy v dasledku
pandemie onemocnéni Covid-19 musely aukéni sin€ najit jiny zplsob fungovani a masoveé
presouvaly své klicové aktivity do online prostiedi. Hodnota online prodejt byla v roce 2020
12,5 miliardy dolarti a tvotila 25 % z celkové hodnoty trhu. V roce 2022 se trh s uménim
vratil k béznému rezimu, nicméné online prodeje nadale zistavaji pomérné vyuzivanym
zptiisobem obchodovani. To souvisi i s tim, Ze podle vyzkumi spole¢nosti Art Basel & UBS
(2023) v poslednich letech vstupuje na trh vyraznéji generace bohatych milenialt, pro kterou
je nakupovani online béZnou zalezitosti, a nezanedbatelnd ¢ast ho dokonce uptednostiiuje
pied osobnim kontaktem. Zajimavym faktem vyplyvajicim z dotaznikového Setieni
spolecnosti Art Basel a UBS je, Ze 93 % bohatych milenidlti vypovédélo, ze narozdil od
pfedchozich generaci, které davaji ptednost osobnimu kontaktu, né¢kdy zakoupili umélecké
dilo online. Lze o¢ekavat, Ze v tomto ohledu se bude trh s uménim nadale vyvijet, jak na ng;
budou vstupovat dalsi generace.

Podstatnym ukazatelem silici globalizace a provazanosti globalniho trhu s uménim
byl ve sledovaném obdobi let 2002-2022 také neustale se zvySujici pocet pravidelné
konanych mezindrodnich veletrhii s uménim, které se postupné zatadily mezi vyznamné
udalosti formujici kazdoro¢ni déni na globalnim trhu. Zatimco v roce 2000 se konalo pouze
pfiblizn€é 55 mezinarodnich veletrhii, v roce 2022 to bylo 347, z ¢ehoz jeden se uskutecnil

pouze online. Veletrhy v soucasné dob¢ predstavuji specificky typ spolecenské udalosti, kde
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1ze uskute¢nit vyznamné obchody, seznamit se s aktudlnimi trendy a zaroven jsou vybornou
prilezitosti k net-workingu. Spolu se vzriistajicim poctem veletrhli roste také zajem Sirsi
vefejnosti, pro kterou veletrhy ptredstavuji zajimavy zptsob, jak se seznamit s uméleckymi
dily, ktera nelze bézn¢ vidét v zadné svétové galerii.

Zmény na trhu s uménim, jako je pravé narist obliby veletrhti nebo vysoky podil
online obchodt, znaci, ze tradicni model fungovani trhu s uménim zalozeny na obchodovani
pouze za pomoci obchodnikil, v auk¢nich sinich nebo soukromé, se proménuje. Spolecné
s rozvojem modernich technologii se trh stal mnohem pfistupnéjSim. Diky elektronickym
databazim aukénich vysledkii je mnohem snadngjsi sledovat aktudlni déni, coz vyrazné
zvySuje transparentnost a sniZzuje ¢asovou naroc¢nost, kterou dobra orientace na trhu

S uménim vyzaduje.

5.2 Vyvoj cen a investice do uméni

Soucasti diplomové prace bylo také zhodnoceni vyvoje cen na trhu s uménim. Vyvoj
cen lze sledovat na vysledcich prodeju uskuteénénych v aukénich sini. Celkova hodnota
aukéniho trhu je silné ovlivnéna nabidkou uméleckych dél v nejvyssi cenové relaci,
tzv. high-end. V této cenové hlading se v$ak pohybuje velmi malé mnozstvi dél z celkového
poc¢tu dél prodanych v aukcich. Detailni pohled na rozdé€leni do jednotlivych cenovych
kategorii v roce 2022 ukazuje, ze vétsina uméleckych dél (92 %) byla prodana v kategorii
do 50 000 dolarti, pticemz ale tvoii pouze 10 % celkové hodnoty uméleckych dél prodanych
v aukcich. Nejvyssi podil na hodnoté celkovych prodejii uskute¢nénych v aukénich siti
zastavaji prodana dila spadajici do kategorie ultra high-end, ptestoze jejich podil poctu
prodanych dél tvoti pouhych 0,05 %. Soucet podilu hodnoty dél prodanych v cenové hlading
vy$$i nez 1 milion dolart tvofil v roce 2022 60 % celkové hodnoty prodejli uskute¢nénych
Vv auk¢énich sinich. Z toho vyplyva, Ze vyslednd hodnota prodejii vytvarného uméni v aukcich
je velice siln¢€ ovlivnéna nabidkou unikatnich a vysoce cenénych uméleckych dél. Vyvoj
souhrnné hodnoty deseti nejdrazsich dél prodanych v aukcich v letech 2002—-2022 ukazal
rostouci trend, pfestoze celkova hodnota byla znacné volatilni. Ze ziskanych dat 1ze také
vycist, ze vyznamna umélecka dila, u kterych se ocekava, ze dosahnou v aukci vyborného
vysledku, se drazi jen v pfednich aukénich domech v centrech obchodu suménim,
tzn. v auk¢nich sinich Christie’s a Sotheby’s v New Yorku (ve sledovaném obdobi Christie’s
89 prodeju, Sotheby’s 60), v Londyné (Christie’s 8, Sotheby’s 14), dale pak v Poly

International Auctions v Cin& (9) a v Sotheby’s Hong Kong (2). Pii porovnani ro¢niho
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vyvoje souhrnné hodnoty deseti nejdrazsich dé€l a vyvoje celkové hodnoty trhu se ukazalo,
ze 1 aukéni vysledky jsou ovlivnény externimi ekonomickymi vlivy. Propady ve vyslednych
aukénich cenach jsou jasné patrné zejména v letech 2003, 2007, 2009, 2016 a 2020. Naopak
v roce 2011 celkova hodnota trhu sice rostla, ale hodnota deseti nejdrazsich d¢l se propadla.
Pfi¢inu Ize hledat v pokracujicim poklesu amerického trhu s uménim souvisejici s nestabilni
ekonomickou situaci a tim padem mensi ochotou zdej$ich bohatych jedinct investovat do
umeéni.

Stanoveni ceny umeéleckého dila je povazovano za pomérné slozity proces, protoze
cena i hodnota uméleckého dila se v ¢ase vyviji a méni, nékdy pod vlivem okolnosti na trhu
i velmi rychle a velmi ¢asto. Z vysledkd aukénich prodejii popsanych v kapitolach 4.2.2
a 4.2.3 vyplyva, ze stanoveni prodejni ceny je nadale pfedevsim v kompetenci odbornych
znalci, ktefi se opiraji o své znalosti a o analyzu zaloZenou na vyhodnoceni objektivnich
faktorti ovlivitujicich cenu dila jako je wumeélcova reputace, charakteristika dila
a charakteristika prodeje. Klicovym faktorem muze byt také hodnota piedchoziho prodeje.
V ptipad¢€ opakovanych prodeji uméleckého dila musi znalec vzit do tvahy nejen piedchozi
vysledek, ale také peclivé zvazit, jak se v mezi€ase vyvijely dalsi prodeje dan¢ho autora,
a za jakych okolnosti dilo znovu vstupuje na trh. Poskytovani co nejptesnéjsich odhadt
aktualni prodejni ceny uméleckych d€l je tedy silné€ propojeno s hloubkou zkusenosti daného
znalce, stim, ze znalci ve S$pickovych aukénich sinich Sotheby’s a Christie’s dosahuji
ve svych predikcich az 80 % tuspéSnosti. Skute¢nou vyslednou ¢astku aukéniho prodeje
nicméné predikovat nelze, a to primarné z toho ditvodu, Ze priibeh aukce je plné zavisly na
skladbé ptitomnych sbératelti a mife jejich zajmu o drazené dilo.

Je tedy mozné stanovit pomérné piesny odhad cenového rozmezi, v jakém se
umélecké dilo v nadchazejici aukei vydrazi. Vzhledem K tomu, Ze uméni je ale pfedevsim
véci vkusu a trh s uménim z toho divodu ve velké mife podléha ménicim se trendim,
v dlouhodobém horizontu neni mozné predikovat ani pfesny vyvoj cen, ani chovani trhu
celkové. Je ovSem mozZné€, Zze se to srozvojem Al a predev§im oblasti konvolu¢nich
neuronovych siti do budoucna zméni.

Zejména v poslednich dvou desetiletich zacalo byt uméni Vv rdmci investovani
vnimano jako nastroj k rozsifeni a diverzifikaci investi¢niho portfolia. Ukazuje se totiz, ze
umeéni ma nékolik kliovych vlastnosti, které mu dévaji potencial alternativniho investi¢niho
aktiva. Mezi tyto vlastnosti patii predev§im nizs§i korelace s vykyvy finan¢nich aktiv,

dlouhodobé uchovani hodnoty a rostouci poptdvka po uméni. Porovnani indext
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Artpricel 000 a S&P 500 naznacuje, Ze trh s uménim je v obdobi ekonomickych krizi
stabilngjsi a vykazuje zndmky rychlejsi regenerace. Piikladem je ekonomicka krize
a nasledna recese v letech 2007—-2009, ktera zasahla vSechny finan¢ni trhy, nicméné ze
sledovanych dat vyplyva, Ze trh s uménim se vzpamatoval mnohem rychleji —uz v roce 2011
byla hodnota indexu Artpricel00© téméf na své predkrizové hlading, zatimco hladina
indexu S&P 500 se vyrovnala az béhem roku 2014.

Vzhledem ke specifické povaze uméleckych dél nelze jejich chovani srovnavat na
kazdodenni bazi jako je tomu u klasickych finan¢nich aktiv jako jsou napiiklad akcie jejichz
ménici se hodnotu lze vétSinou sledovat v redlném case. Z toho divodu je vhodné o uméni
uvazovat spise jako o alternativnim investi¢nim aktivu, stejném jako je naptiklad zlato. Na
zaklad¢ provedeného porovnani obou aktiv lze fici, ze ob& nabizeji investorim diverzifikaci
portfolia a sniZzeni celkového rizika. U obou aktiv je nejlepSich vysledki dosazeno pti
dlouhodobém drzeni. Z hlediska likvidity je zlato vhodnégjsi investici. Uméni je velmi
nelikvidni aktivum, jeho prodej vyzaduje ¢as a odborné znalosti a miiZe se stat, Ze se na trhu
dlouhodobé nenaskytne idedlni pftilezitost k opétovnému prodeji tak, aby se investice
opravdu zhodnotila.

Pro zatazeni uméni do investi¢niho portfolia hovoii kladn¢ také vzristajici celkovy
potencidl trhu s uménim. Pfestoze se piesné ceny uméni z dlouhodobého hlediska nedaji

predikovat, v§eobecné Ize usuzovat, ze do budoucna ceny umeéni spise porostou.
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6 Zavér

Vyvoj trhu s uménim byl v letech 2002-2022 komplexni a promeénlivy, ovlivnény
celou fadou faktorti. Trh Suménim vykazoval vtomto obdobi vyznamny rust, kdy
se hodnota trhu od roku 2002 zvySila 0 172 %. Nejvétsi narast hodnoty lze vysledovat
v letech 2002-2007, kdy se skokové zvysSila 0 164 % nad hladinu 65 miliard, kde se
S riznymi vykyvy drzi v podstaté dodnes. V pribéhu sledovaného obdobi Ize vypozorovat
na trhu s uménim vliv vnéjsich ekonomickych i geopolitickych faktort, naptiklad vlivem
ckonomické krize v letech 2007-2009 doslo k poklesu hodnoty 0 36 %. Nicméné se ukazuje,
7e prestoze ma trh s uménim tendenci stinovat stav svétové ekonomiky, reakce na krizové
situace byva u trhu s uménim opozdéna a trva podstatné kratsi dobu. Vyjimku predstavoval
rok 2020, kdy byly v dusledku opatifeni proti onemocnéni Covid-19 omezeny nebo plné
pozastaveny aktivity klicové pro fungovani trhu, v disledku ¢ehoz doslo k utlumeni prodeja
a naslednému okamzitému poklesu celkové hodnoty trhu suménim. Opétovny vzrist
hodnoty trhu a jeji navrat na ptvodni hladinu v roce 2021 ukazuje, ze trh s uménim
se skute¢n¢ umi velmi rychle zotavit.

Béhem sledovaného obdobi doslo také K signifikantni zméné v rozloZeni globalniho
trhu s uménim. Do pocatku 21. stoleti byly patefnimi trhy s uménim USA, Velka Britanie
a Francie, vSechny s dlouhou tradici a vyznacujici se vynikajicim kulturnim zazemim
S galeriemi a muzei svétového vyznamu. V roce 2002 piekonal podil ¢inského trhu
Suménim hranici 1 % a zatadil se tak mezi svétové vyznamné trhy s uménim. Rozkveét
tamniho trhu pokracoval i v dal§ich letech, kdy Cina velmi rychle piekonala Francii a zaujala
pozici jednoho ze tfi nejvétSich trhit s uménim na svété, kterou drzi dodnes. V roce 2022
piekonaly nové hranici 1 % také Japonsko a Jizni Korea, jejichZ lokalni trhy se slibné rozviji.

Dulezitym trendem ovliviiujicim trh s uméni v pribéhu sledovaného obdobi je rozvoj
modernich technologii. V roce 2002 byl spustén jeden z prvnich indexi sledujici vyvoj cen
na trhu, The Mei Moses Art Indices (dnes fungujici pod nazvem The Sotheby’s Mei Moses
Indices). S rozsifovanim modernich technologii souvisi i zména strategie aukénich sini, které
zaCaly své vysledky zvetejiovat v online databazich, coz vedlo ke zvySeni transparentnosti
a usnadnilo to orientaci na trhu. Stim souvisi také postupné se zvySujici pocet online
prodeju, ktery se rozrostl zejména v obdobi pandemie Covid-19. S ohledem na nastup
generace milenidld, a velmi brzy také generace Z, pro které je vyuzivani online nakupt

béznou zalezitosti, 1ze ocekavat, ze toto Cislo nadale poroste. Ackoli by rostouci obliba
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online prodejit mohla implikovat klesajici zdjem o osobni ucast na klasickych akcich jako
jsou akce ¢i veletrhy, Ize vysledovat spiSe opacny trend. Tomu odpovidéd neustdle se
zvysujici pocCet konanych mezindrodnich veletrhii, které se v poslednich letech dostaly 1 do
hledacku §irsi vefejnosti, pro kterou piedstavuji zptsob, jak se seznamit s prostiedim trhu
s uménim a prohlédnout si dila nachazejici se pouze v soukromych sbirkach.

Dosavadni vyvoj cen na trhu ukazuje, Zze celkovd hodnota trhu je siln¢ ovlivnéna
aktualni nabidkou uméleckych dél obchodovanych v nejvyssi cenové relaci (tzv. high-end).
Stanoveni ceny uméleckého dila je slozity proces, ktery dosud zlstava v kompetenci
odbornych znalct. Ti jsou na zakladé vyhodnoceni objektivnich faktorii, a pfipadné za
pomoci funk¢nich analytickych nastroja, schopni stanovit pomérné presny odhad cenového
rozmezi, ve kterém se dané umeélecké dilo v aukci proda. Nicméné s ohledem na fakt, ze
uméni je predevs§im zaleZitost vkusu a vyvoj na trhu podléhd ménicim se trendim, nelze
vyvoj cen a viibec budouci vyvoj trhu z dlouhodobého hlediska predikovat.

Samotna odpovéd na otdzku, zda je uméni vhodnou investi¢ni pfilezitosti, je ponékud
ambivalentni. Uméni vykazuje né€kolik klicovych vlastnosti, jako je nizka korelace
s finan¢nimi trhy ¢i uchovani hodnoty, které mu davaji potencial alternativniho investi¢niho
aktiva. Krom¢ toho nabizi vlastnictvi uméni svému investorovi také vyznamné benefity
nefinanéni povahy. Zaroven ovSem plati, Ze nejlepsSich vysledkl pii zhodnoceni takovéto
investice Ize dosahnout v ptipadé dlouhodobého drzeni, a nékdy mtize trvat nékolik let, nez
se na trhu objevi vhodna pfilezitost k prodeji. Uméni tedy lze povazovat za vhodnou
investicni moznost jen Vv ptipad¢, ze si je investor této skutecnosti védom a neuvazuje
o uméni v podobnych intencich jako o klasickych finan¢nich aktivech, ktera nabizeji

moznost rychlého zhodnoceni.
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Priloha 1: Data k podilum jednotlivych zemi na globalnim trhu

Rok

s 2 % = 2 -

> SR 2 : S E § z§ 2

5 3 B & Z o & Ho 8 EHBL 8
2022 45% 18% 17% 7% 2% 2% >1% 1% 1% 1% 6%
2021 43% 17% 20% 7% 2% 2% >1% 1% >1% >1% 8%
2020 42% 20% 20% 6% 2% 2% >1% 1% >1% >1% 7%
2019 4% 20% 18% 7% 2% 2% >1% 1% >1% >1% 6%
2018 44% 21% 19% 6% 1% 2% >1% 1% >1% >1% 6%

2017 42% 20% 21% T% 2% 2% >1% 1% >1% >1% 5%
2016 40% 21% 20% 7% 2% 2% 1% 1% >1% >1% 6%
2015 43% 21% 19% 6% 2% 2% 1% 1% >1% >1% 5%
2014 39% 22% 22% 6% 2% 2% 1% >1% >1% >1% 6%
2013 38% 20% 24% 6% 1% 2% 1% >1% >1% >1% 8%
2012 33% 283% 25% 5% 2% 2% 1% >1% >1% >1% 9%
2011 29% 22% 30% 6% 2% 3% 1% >1% >1% >1% 7%
2000 34% 22% 23% 6% 2% 2% 1% >1% >1% >1% 10%
2009 31% 23% 18% 10% 3% 2% 2% >1% >1% >1% 11%
2008 35% 34% 9% 6% 2% 1% 3% >1% >1% >1% 10%
2007 39% 28% 9% 6% 3% 2% 3% >1% >1% >1% 10%
2006 45% 27% S5% 6% 3% 2% 3% >1% >1% >1% 9%
2002 43% 29% 1% 9% 3% 2% 3% >1% >1% >1% 10%
2000 55% 26% >1% 6% 3% 2% 1% >1% >1% >1% 7%
1997 57% 27% >1% 6% 3% 1% 1% >1% >1% >1% 5%
1995 52% 26% >1% 6% 4% 2% 2% >1% >1% >1% 8%
1992 42% 28% >1% 9% 2% 5% 3% >1% >1% >1% 11%
1990 46% 23% >1% 17% 3% 2% 2% >1% >1% >1% 7%
Zdroj: Data dostupna z vyrocnich zprav Art Basel & UBS (2017-2023) a TEFAF (2012-2015)
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Priloha 2: Prehled podilii jednotlivych zemi
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Zdroj: Art Basel & UBS (2017; 2019; 2023); TEFAF (2012; 2014; 2015)
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Priloha 3: Vykonnost jednotlivych segmentii trhu — podle souhrnnych trzeb za obdobi v mld. $

2006 2,5 2,7 1,3 0,9
2007 4,8 3,2 18 1.2
2008 4,4 2,8 1,6 1,0
2009 2 2,2 1 11
2010 4 41 1,6 1,6
2011 6 54 2,4 2,1
2012 59 4,2 1,6 1,6
2013 6,6 4,3 18 1,6
2014 7,9 4,6 2 1,6
2015 6,8 4,5 19 13
2016 5,6 2,6 13 1,4
2017 6,2 3,6 2,3 13
2018 6,8 4,3 2,2 0,9
2019 6,4 3,1 18 1.2
2020 5,2 2,5 1 1,0
2021 8,5 3,4 2,1 1.2
2022 7,8 3,1 2,6 1,0

Zdroj: Data dostupnd z vyrocnich zprav Art Basel & UBS (2017, 2019, 2023)

Priloha 4: Vyhodnoceni odvozenych ukazateli casové Fady — Vyvoj hodnoty 10 nejdrazsich del

2002 211,0 100

2003 187,2 | -23,8 88,7 88,7 -11%
2004 295,1 | 107,9 139,9 157,6 58 %
2005 190,7 | -104,4 90,4 64,6 -35%
2006 431,5 | 240,8 204,5 226,3 126 %
2007 423,7 | -7,8 200,8 98,2 -2 %
2008 467,6 | 43,9 221,6 110,4 10 %
2009 282,1 | -185,5 133,7 60,3 -40 %
2010 573,9 | 291,8 272,0 203,4 103 %
2011 421,9 | -152,0 200,0 73,5 -26 %
2012 529,6 | 107,7 251,0 125,5 26 %

100




2013 596,0 | 66,4 282,5 112,5 13 %
2014 676,0 | 80,0 320,4 113,4 13%
2015 997,1 | 321,1 472,6 1475 48 %
2016 557,5 | -439,6 264,2 55,9 -44 %
2017 1135,1 | 577,6 538,0 203,6 104 %
2018 914,2 | -220,9 433,3 80,5 -19 %
2019 660,1 | -254,1 312,8 72,2 -28 %
2020 452,9 | -207,2 214,6 68,6 -31%
2021 786,5 | 333,6 372,7 173,7 74 %
2022 1145,0 | 358,5 542,7 145,6 46 %
Zdroj: Artprice (2002-2023)
Priloha 5: 10 nejdrazsich dél z aukct v letech 2002-2022
Rok  Autor Nazev Cena Auk¢ni sin
2022 | Andy Warhol | Shot Sage Blue Marilyn 195,0 | Christie's NY
(1964)
Georges Les Poseuses, Ensemble 149,0 | Christie's NY
Seurat (Petite version) (1888)
Paul Cezanne | La Montagne Sainte-Victoire 138,0 | Christie's NY
(1888-1890)
Vincent Van | Verger avec cypres(1888) 117,0 | Christie's NY
Gogh
Paul Gauguin | Maternité IT (1899) 106,0 | Christie's NY
Gustav Klimt | Birch Forest (1903) 105,0 | Christie's NY
Lucian Freud | Large Interior, W11 (after 86,0 | Christie's NY
Watteau) (1881-1983)
Andy Warhol | White Disaster (White Car 85,0 | Sotheby's NY
[...]) (1963)
Jean-Michel Untitled (1982) 85,0 | Phillips NY
Basquiat
René Magritte | L’empire des lumiéres 79,0 | Sotheby's London
(1961)
2021 | Pablo Picasso | Femme assise prés d’une 103,4 | Christie's NY
fenétre (Marie-Thérése)
(1932)
Jean-Michel In This Case (1983) 93,1 | Christie's NY
Basquiat
Sandro Portrait of a young man 92,2 | Sotheby's NY
Botticelli holding a roundel
Mark Rothko | No. 7 (578%) (1951) 82,5 | Sotheby's NY
Alberto Le Nez (&F) (1949) 78,4 | Sotheby's NY
Giacometti
Vincent Van Cabanes de bois parmi les 71,4 | Christie's NY
Gogh oliviers et cyprés (1889)
Claude Monet | Le Bassin auxmphéas (1917- 70,4 | Sotheby's NY
1919)
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Beeple Everydays: The first 5000 69,3 | Christie's NY
Days (2021)
Yang Xu Figure 64,7 | Poly International,
Beijing
Jackson Number 17, 1951 (ZE175% 61,1 | Sotheby's NY
Pollock , 19514F) (1951)
2020 | Francis Bacon | Triptych Inspired by the 84,6 | Sotheby’s, livestreamed
Oresteia of Aeschylus (1981) from Hong Kong,
London, and New York
Wu Bin Ten Views of a Lingbi 76,6 | Poly Auction, Beijing
Rock (1610)
Roy Nude With Joyous 46,2 | Christie’s “One” sale,
Lichtenstein Painting (1994) livestreamed from Hong
Kong, Paris, London,
and New York
David Nichols Canyon (1980) 41,0 | Phillips NY
Hockney
Ren Renfa Five Inebriated Princes 39,4 | Sotheby’s Hong Kong
Riding Home (late 13th—
early 14th century)
Cy Twombly | Untitled (Bolsena) (1969) 38,7 | Christie’s 20th Century
Sale, New York
Sanyu Quatre Nus (1950s) 33,3 | Sotheby’s Hong Kong
Mark Rothko Untitled (1967) 31,3 | Christie’s 20th Century
Sale, New York
Brice Marden | Complements (2004-07) 30,9 | Christie’s “One” sale
Barnett Onement V (1952) 30,9 | Christie’s “One” sale
Newman
2019 | Claude Monet | Meules (1890) 110,7 | Sotheby's NY
Jeff Koons Rabbit (1986) 91,0 | Christie's NY
Robert Buffalo 11 (1964) 88,8 | Christie's NY
Rauschenberg
Paul Cézanne | Bouilloire et fruits (1888- 59,2 | Christie's NY
1890)
Pablo Picasso | Femme au chien (1962) 54,9 | Sotheby's NY
Andy Warhol | Double Elvis [Ferus Type] 53,0 | Christie's NY
(1963)
Ed Ruscha Hurting the Word Radio #2 52,5 | Christie's NY
(1964)
Francis Bacon | Study for a Head (1952) 50,4 | Sotheby's NY
Mark Rothko | Untitled 50,0 | Sotheby's NY
David Henry Geldzahler and 49,6 | Christie’s, London
Hockney Christopher Scott (1969)
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https://www.artprice.com/artist/13619/david-hockney/painting/18041406/henry-geldzahler-and-christopher-scott
https://www.artprice.com/artist/13619/david-hockney/painting/18041406/henry-geldzahler-and-christopher-scott

2018 | Amedeo Nu couché (sur le coté 157,2 | Sotheby's NY
Modigliani gauche) (1917)

Pablo Picasso | Fillette la corbeille fleurie 115,0 | Christie's NY
(1905)

Edward Chop Suey (1929) 91,9 | Christie's NY

Hopper

David Portrait of an Artist (Pool 90,3 | Christie's NY

Hockney with Two Figures) (1972)

Kasimir Suprematist Composition 85,8 | Christie's NY

Malevich (1916)

Claude Monet | Nymphéas en fleur (¢c.1914- 84,7 | Christie's NY
1917)

Henri Matisse | Odalisque couchée aux 80,7 | Christie's NY
magnolias (1923)

Constantin La jeune fille sophistiquée 71,0 | Christie's NY

Brancusi (Portrait de Nancy Cunard)
(1928)

Willem De Woman as Landscape (1954- 68,9 | Christie's NY

Kooning 1955)

Pablo Picasso | Femme au béret et a la robe 68,7 | Sotheby’s London
quadrillée (1937)

2017 | Leonardo Da | Salvator Mundi (c.1500) 450,3 | Christie's NY
Vinci
Qi Baishi Screens of landscapes) 141,0 | Poly International

(1925) Beijing
Jean-Michel Untitled (1982) 110,5 | Sotheby's NY
Basquiat
Vincent Van Laboureur dans un champ 81,3 | Christie's NY
Gogh (1889)
Fernand Léger | Contraste de formes (1913) 70,0 | Christie's NY
Andy Warhol | Sixty Last Suppers (1986) 60,9 | Christie's NY
Gustav Klimt | Bauerngarten (1907) 59,0 | Sotheby’s London
Constantin La muse endormie (1913) 57,4 | Christie's NY
Brancusi
Cy Twombly | Leda and the Swan (1962) 52,9 | Christie's NY
Francis Bacon | Three Studies for a Portrait 51,8 | Christie's NY
of George Dyer (1963)

2016 | Claude Monet | Meule (1891) 81,5 | Christie's NY
Willem De Untitled XXV (1977) 66,3 | Christie's NY
Kooning
Pablo Picasso | Femme assise (1909) 63,2 | Sotheby’s London
Peter Paul Lot and his Daughters 58,0 | Christie’s London
Rubens
Jean-Michel Untitled (1982) 57,3 | Christie's NY
Basquiat
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https://www.artprice.com/artist/17205/leonardo-da-vinci/painting/14474856/salvator-mundi
https://www.artprice.com/artist/23640/baishi-qi/drawing-watercolor/14831322/screens-of-landscapes
https://www.artprice.com/artist/23640/baishi-qi/drawing-watercolor/14831322/screens-of-landscapes
https://www.artprice.com/artist/1608/jean-michel-basquiat/painting/13275375/untitled
https://www.artprice.com/artist/11598/vincent-gogh-van/painting/14421720/laboureur-dans-un-champ
https://www.artprice.com/artist/11598/vincent-gogh-van/painting/14421720/laboureur-dans-un-champ
https://www.artprice.com/artist/16980/fernand-leger/painting/14421678/contraste-de-formes
https://www.artprice.com/artist/30269/andy-warhol/painting/14474868/sixty-last-suppers
https://www.artprice.com/artist/15495/gustav-klimt/painting/12771777/bauerngarten
https://www.artprice.com/artist/3702/constantin-brancusi/sculpture-volume/13231509/la-muse-endormie
https://www.artprice.com/artist/28957/cy-twombly/painting/13256037/leda-and-the-swan
https://www.artprice.com/artist/1148/francis-bacon/painting/13256136/three-studies-for-a-portrait-of-george-dyer
https://www.artprice.com/artist/1148/francis-bacon/painting/13256136/three-studies-for-a-portrait-of-george-dyer
https://www.artprice.com/artist/20093/claude-monet/painting/11909466/meule
https://www.artprice.com/artist/15725/willem-kooning-de/painting/11938779/untitled-xxv
https://www.artprice.com/artist/22796/pablo-picasso/painting/11048625/femme-assise
https://www.artprice.com/artist/25189/peter-paul-rubens/painting/11070111/lot-and-his-daughters
https://www.artprice.com/artist/1608/jean-michel-basquiat/painting/10640439/untitled

Amedeo Jeanne Hébuterne (au 56,3 | Sotheby’s London

Modigliani foulard) (1919)

Edvard Pikene pa broen (girls on the 54,5 | Sotheby's NY

Munch bridge) (1902)

Renfa Ren Five Drunken Kings Return 44,1 | Poly International
on Horses Auction Beijing

Ruzhuo Cui The Grand Snowing 39,6 | Poly Auction Hong
Mountains (2013) Kong

Cy Twombly | Untitled (New York City) 36,7 | Sotheby's NY
(1968)

2015 | Pablo Picasso | Les femmes d'Alger (Version 179,4 | Christie's NY

'0") (1955)

Amedeo Nu couché (1917-1918) 170,4 | Christie's NY

Modigliani

Alberto L'homme au doigt (1947) 141,3 | Christie's NY

Giacometti

Roy Nurse (1964) 95,7 | Christie's NY

Lichtenstein

Mark Rothko | No. 10 (1958) 81,9 | Christie's NY

Cy Twombly | Untitled (New York City) 70,5 | Sotheby's NY
(1968)

Pablo Picasso | La Gommeuse (1901) 67,5 | Sotheby's NY

Pablo Picasso | Buste de femme (Femme a la 67,4 | Christie's NY
résille) (1938)

Vincent Van L'allée des Alyscamps 66,3 | Sotheby's NY

Gogh (1888)

Lucian Freud | Benefits Supervisor Resting 56,7 | Christie's NY
(1994)

2014 | Alberto Chariot (1950) 90,0 | Sotheby's NY

Giacometti

Barnett Blac Fire (1961) 75,0 | Christie's NY

Newman

Andy Warhol | Triple Elvis (Ferus Type) 73,0 | Christie's NY
(1963)

Francis Bacon | StudiesforaPortraitof 72,0 | Christie's NY
JohnEdwards (1984)

Amedeo Téte (1911/12) 63,0 | Sotheby's NY

Modigliani

Francis Bacon | Portraitof George 62,0 | Christie's London
DyerTalking (1966)

Cy Twombly | Untitled (1970) 62,0 | Christie's NY

Andy Warhol | FourMarlons (1966) 62,0 | Christie's NY

Mark Rothko | Untitled (1952) 59,0 | Christie's NY

Eduard Monet | LePrintemps (1881) 58,0 | Christie's NY
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https://www.artprice.com/artist/19969/amedeo-modigliani/painting/11048676/jeanne-hebuterne-au-foulard
https://www.artprice.com/artist/19969/amedeo-modigliani/painting/11048676/jeanne-hebuterne-au-foulard
https://www.artprice.com/artist/20694/edvard-munch/painting/11900970/pikene-pa-broen-girls-on-the-bridge
https://www.artprice.com/artist/20694/edvard-munch/painting/11900970/pikene-pa-broen-girls-on-the-bridge
https://www.artprice.com/artist/479253/renfa-ren/drawing-watercolor/12625740/five-drunken-kings-return-on-horses
https://www.artprice.com/artist/479253/renfa-ren/drawing-watercolor/12625740/five-drunken-kings-return-on-horses
https://www.artprice.com/artist/51274/ruzhuo-cui/drawing-watercolor/10420911/the-grand-snowing-mountains
https://www.artprice.com/artist/51274/ruzhuo-cui/drawing-watercolor/10420911/the-grand-snowing-mountains
https://www.artprice.com/artist/28957/cy-twombly/painting/10640262/untitled-new-york-city
https://www.artprice.com/artist/28957/cy-twombly/painting/10640262/untitled-new-york-city

2013 | Francis Bacon | Three Studies of Lucian 127,0 | Christie's NY
Freud (1969)
Andy Warhol | Silver Car Crash (Double 94,0 | Sotheby's NY
Disaster) (1963)
Jackson Number 19, 1948 (1948) 52,0 | Christie's NY
Pollock
Jeff Koons Balloon Dog (Orange) 52,0 | Christie's NY
(1994-2000)
Andy Warhol | Coca-Cola [3] (1962) 51,0 | Christie's NY
Roy Woman with Flowered Hat 50,0 | Christie's NY
Lichtenstein (1963)
Alberto Grande téte mince (grande 445 | Sotheby's NY
Giacometti téte de diego) (1954)
Jean-Michel Dustheads (1982) 43,5 | Christie's NY
Basquiat
Norman Saying Grace (1951) 41,0 | Sotheby's NY
Perceval
Rockwell
Mark Rothko | No. 11 (Untitled) (1957) 41,0 | Christie's NY
2012 | Edvard The scream (1895) 107,0 | Sotheby's NY
Munch
Mark Rothko | Orange, Red, Yellow (1961) 77,5 | Christie's NY
Mark Rothko | No. 1 (Royal Red And Blue) 67,0 | Sotheby's NY
Raphael Head of a Young Apostle 42,7 | Sotheby's London
Keran Li Mountains in red (1964) 40,4 | Poly International
Auction Beijing
Francis Bacon | Figure Writing Reflected In 40,0 | Sotheby's NY
Mirror (1976)
Roy Sleeping Girl (1964) 40,0 | Sotheby's NY
Lichtenstein
Claude Monet | Nymphéas (1905) 39,0 | Christie's NY
Andy Warhol | Statue of Liberty (1962) 39,0 | Christie's NY
Pablo Picasso | Nature Morte Aux Tulipes 37,0 | Sotheby's NY
(1932)
2011 | Baishi Qi Eagle Standing on Pine Tree; 57,2 | Guardian BENING
Four-Character [...]
Clyfford E. 1949-A-No . 1 (1949) 55,0 | Sotheby's NY
Still
Meng Wang Zhi Chuan moving to 54,0 | Poly International
Mountain (1370) Auction Beijing
Roy I Can See the Whole 38,5 | Christie's NY
Lichtenstein Room!...and [...] (1961)
Francesco Venice, a View of the Rialto 38,3 | Sotheby's London
Guardi Bridge, Looking [...]
Beihong Xu Cultivation on the peaceful 36,7 | Poly International

land (1951)

Auction Beijing
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Pablo Picasso | La lecture (1932) 36,3 | Sotheby's London
Gustav Klimt | Litzlberg Am Attersee 36,0 | Sotheby's NY
(c.1914/15)
Egon Schiele | Hiuser mit bunter wische 35,7 | Sotheby's London
(Vordatdt 1) [...](1914)
Andy Warhol | Self-Portrait (1963-1964) 34,2 | Christie's NY
2010 | Pablo Picasso | Nude, Green Leaves and 95,0 | Christie's NY
Bust (1932)
Alberto L'Homme qui marche | 92,3 | Sotheby's London
Giacometti (1960)
Amedeo Nu assis sur un divan (la 61,5 | Sotheby's NY
Modigliani belle romaine) (1917)
Andy Warhol | Men in her life (1962) 56,5 | Phillips de Pury &
Company NY
Alberto Grande tete mince (1954) 47,5 | Christie's NY
Giacometti
Amedeo Tete (¢.1910-1912) 46,7 | Christie's Paris
Modigliani
Pablo Picasso | Portrait d’Angel Fernandez 45,8 | Christie's London
de Soto (1903)
Wen Zong Landscape 44,9 | Beijing Jiuge Int. Auct.
Emper Or & Co., Ltd BENING
Fang D.
Henri Matisse | Nu de dos, 4 état (Back IV) 43,5 | Christie's NY
(c.1930)
Joseph Modern Rome - Campo 40,2 | Sotheby's London
Mallord Vaccino
Willia Turner
2009 | Raffael Santi | Head of a muse 42,4 | Christie's London
Henri Matisse | Les coucous, tapis bleu et 41,0 | Christie's Paris
rose (1911)
Andy Warhol | 200 One Dollar Bills (1962) 39,0 | Sotheby's NY
Constantin Madame L.R. (c.1914/17) 33,3 | Christie's Paris
Brancusi
Rembrandt Portrait of a man with arms 29,3 | Christie's London
Van Rijn akimbo (1658)
Piet Mondrian | Composition bleu, rouge, 24.6 | Christie's Paris
jaune et noir (1922)
Bin Wu Eighthteen arhats 22,1 | Poly International
Auction Beijing
Alberto L’homme qui chavire (1950) 17,2 | Sotheby's NY
Giacometti
Edgar Degas Petite danseuse de quatorze 16,8 | Sotheby's London
ans (c.1879/81)
Piet Mondrian | Composition avec grille 2 16,4 | Christie's Paris

(1918)
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2008 | Francis Bacon | Triptych (1976) 77,0 | Sotheby's NY
Claude Monet | Le bassin aux nymphéas 71,8 | Christie's London
(1919)
Kasimir Suprematisch Composition 53,5 | Sotheby's NY
Sevrinovitch (1919)
Malevich
Francis Bacon | Untitled (1974/77) 46,0 | Christie's NY
Mark Rothko | No.15 (1952) 45,0 | Christie's NY
Claude Monet | Le Pont du chemin de fer a 37,0 | Christie's NY
Argenteuil (1873)
Francis Bacon | Study of Nude with Figure in 35,3 | Sotheby's London
a Mirror (1969)
Fernand Léger | La Femme en Bleu 35,0 | Sotheby's NY
(1912/13)
Edvard Vampire (1894) 34,0 | Sotheby's NY
Munch
Edgar Degas Danseuse au repos (¢.1879) 33,0 | Sotheby's NY
2007 | Mark Rothko | White Center (Yellow, Pink 72,8 | Sotheby's NY
and Lavender on Rose)
(1950)
Andy Warhol | Green Car Crash (Green 71,7 | Christie's NY
Burning Car 1) (1963)
Francis Bacon | Study from Innocent X 52,7 | Sotheby's London
(1962)
Paul Gauguin | Te Poipoi (Le Matin) (1892) 39,2 | Sotheby's NY
Raffael Santi Portrait of Lorenzo de' 37,3 | Christie's NY
Medici, Duke of Urhino
(1492-1519)
Claude Monet | Nympheas (1904) 36,8 | Sotheby's London
Henri Matisse | L'Odalisque (1937) 33,6 | Christie's London
Pablo Picasso | Téte de Femme, Dora Maar 29,1 | N/A
(1950's)
Amedeo N/A 27,5 | N/A
Modigliani
Rembrandt N/A 23,0 | N/A
van Rijn
2006 | Pablo Picasso | Dora Maar au chat, (1941) 85,0 | Sotheby's NY
Gustav Klimt | Portrait of Adele Bloch- 78,0 | Christie's NY
Bauer 11, (1912)
Paul Gauguin | L’homme a la hache, (1891) 36,0 | Christie's NY
Vincent Van L’ Arlésienne, Madame 36,0 | Christie's NY
Gogh Ginoux, (1890)
Gustav Klimt | Birch Forest, (1903) 36,0 | Christie's NY

107




Ludwig Ernst | Berliner 34,0 | Christie's NY

Kirchner Strassenszene/Baume,
(1913-1914)

Pau Lcézanne | Nature morte aux fruits et 33,0 | Sotheby's NY
pot de gingembre, (c.1895)

William Giudecca, La Donna della 32,0 | Christie's NY

Turner Salute and San Giorgio

Pablo Picasso | Le repos, (1932) 32,0 | Christie's NY

Gusta Klimt Apple Tree I, (1912) 29,5 | Christie's NY

2005 | Giovanni Venise, the Grand Canal, 29,0 | Sotheby's London

Antonio Canal | looking North-East from

(Canaletto) Palazzo Balbi

Constantin Oiseau dans I’espace 24.0 | Christie's NY

Brancusi

David Smith Cubi XXVIII (1965) 21,3 | Sotheby's NY

Henride La blanchisseuse 20,0 | Christie's NY

Toulouse-

Lautrec

Mark Rothko | Homage to Matisse (1954) 20,0 | Christie's NY

Giovanni The Bucintoro at the Molo, 17,8 | Christie's London

Antonio Canal | Venice, on Ascension Day

Pablo Picasso | Les femmes d’Alger (J) 16,6 | Sotheby's NY
(1955)

Max Self-Portrait with crystal Ball 15,0 | Sotheby's NY

Beckmann (1936)

Roy In the Car (1963) 14,5 | Christie's NY

Lichtenstein

Claude Monet | Nymphéas (1907) 12,5 | Christie's NY

2004 | Pablo Picasso | Gargon a la pipe (1905) 93,0 | Sotheby's NY

Paul Gauguin | Maternité (IT) (1899) 35,0 | Sotheby's NY

Amedeo Jeanne Hébuterne devant une 28,0 | Sotheby's NY

Modigliani porte (1919)

Jan Vermeer Young Woman seated at the 26,8 | Sotheby's London

Van Delft Virginals

Edouard Les courses au Bois de 23,5 | Sotheby's NY

Manet Boulogne (1872)

Singer John Group with Parasols, Siesta 21,0 | Sotheby's NY

Sargent (1905)

Piet Mondrian | New York, Boogie Woogie 18,8 | Sotheby's NY
(1941-1942)

Claude Monet | Londres, Parlement, effet de 18,0 | Christie's NY
soleil [...] (1904)

Mark Rothko | No.6 (Yellow, White, Blue 15,5 | Sotheby's NY
[...])(1954)

George Catlin | American Indian Portraits 15,5 | Sotheby's NY
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2003 | Gustav Klimt | Landhaus am Attersee 26,0 | Sotheby's NY

(c.1914)

Andrea Descent into Limbo Tempera 25,5 | Sotheby's NY

Mantegna

Amedeo Nu couché (sur le coté 24,0 | Christie's NY

Modigliani gauche) (1917)

Auguste Dans les roses (Madame 21,0 | Sotheby's NY

Renoir Leon Clapisson) (1882)

Fernand Léger | La femme en rouge et vert 20,0 | Christie's NY
(1914)

Egon Schiele | Town and River (1916) 18,8 | Sotheby's London

Paul Cézanne | Portrait de Paul Cézanne 15,5 | Christie's NY
(c.1895)

Mark Rothko | No.9 (White and Black on 14,6 | Christie's NY
Wine) (1958)

Paul Gauguin | L’apparition (1902) 11,3 | Sotheby's London

Vincent Van L’allée des Alyscamps 10,5 | Christie's NY

Gogh (1888)

2002 | Petr Paul The Massacre of the 70,0 | Sotheby's London

Rubens Innocents (¢.1608-1609

Pablo Picasso | Nu au collier (1932) 22,0 | Christie's London

Claude Monet | “Nymphéas™(1906) 18,0 | Sotheby's London

Claude Monet | Nympheas (1906) 17,0 | Sotheby's NY

Constantin Danaide (c.1913) 17,0 | Christie's NY

Brancusi

Paul Cezanne | Pichet et assiette de poires 15,0 | Sotheby's NY
(1890-1893

Edgar Degas | Au musée du Louvre (Miss 15,0 | Sotheby's NY
Cassatt) (c.1879)

Alberto Grande téte de Diego (1954 13,0 | Sotheby's NY

Giacometti

Alberto La forét (1950) 12,0 | Christie's NY

Giacometti

Willem De Orestes 12,0 | Sotheby's NY

Koonig

Zdroj: Artprice (2002-2022)
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Priloha 6: Prehledova tabulka vyhodnocenych dat k prodejiim Picassovych del

_ 82,84 1356 100 61094 100
_ 75,09 1649 122 45538 75
_ 240,99 1264 93 190658 312
_ 157,52 1762 130 89400 146
_ 339,25 2087 154 162552 266
_ 321,42 1344 99 239149 391
_ 262,37 1764 130 148734 243
_ 121,13 1790 132 67668 111
_ 361,49 2022 149 178780 293
_ 314,69 3387 250 92912 152
_ 286,15 N/A N/A N/A N/A
_ 361,4 2776 205 130186 213
_ 375,05 2898 214 129418 212
_ 650,84 2875 212 226378 371
_ 323,64 3075 227 105250 172
_ 446,4 2879 212 155055 254
_ 744,43 3391 250 219530 359
_ 346,22 3548 262 97583 160
_ 245,39 3396 250 72259 118
_ 671,51 3452 255 194529 318
_ 494,57 3455 255 143146 234
Zdroj: Artprice (2002-2022), viastni zpracovani

110



	diplomka v sablone-final-finalu-30.3.pdf
	zadaní
	zadaní
	diplomka v sablone-final-finalu-30.3

