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Trh s uménim a jeho determinanty

Abstrakt

Tato diplomovéa prace se zabyva vyvojem trhu s uménim v obdobi let 2002—-2022.
Cilem predkladané prace je zhodnotit vyvoj tohoto trhu za pomoci vybranych kli¢ovych
ukazateld popsat vyvoj cen umeéleckych 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
aktualniho stavu globalniho trhu s uménim ve zvoleném obdobi je sledovan vyvoj celkové
hodnoty trhu s uménim, pocet uskuteénénych transakci a vyvoj lokalnich trhti v zemich,
které se na globalnim trhu s uménim vyznamné podileji. V ramci hodnoceni jsou také
identifikovany aktualni trendy, které nejvice ovliviiuji soucasny vyvoj trhu. Protoze se jedna
pfevazné o data Casového charakteru, je primarné vyuzita graficka analyza dat formou
prehlednych tabulek a grafti. Pro ucely srovnani vybranych casovych fad byly vyuzity
odvozené ukazatele ¢asovych fad jako jsou fetézové a bazické indexy. Zavér prace je

vénovan odpovédi na otazku, zda je umeéni vhodnou investi¢ni ptilezitosti.

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

index, ekonomika, Ceska 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 zna cenu vseho, ale neznda hodnotu niceho.

— Oscar Wilde, Obraz Doriana Graye

Trh s uménim, stejné jako umeéni samo, je fascinujicim zivym svétem, ktery se neustale
vyviji a méni. Rika se, 7e existence uméni je téméf stejnd tak dlouhd jako existence
samotného lidstva. Od pravékych maleb na sténach jeskyni, pfes antickou architekturu,
renesan¢ni malby a barokni sochafstvi, az po soucasnou éru digitalniho svéta, umeéni bylo
a je neodmyslitelnou soucasti lidské kultury. Definovat podstatu uméni neni jednoduché,
jedno je ale jisté — jednim z hlavnich smyslu existence uméleckych dél je prinaset esteticky
prozitek. Napfi¢ historii se lidé obklopovali uménim: podporovali umélce, objednavali
a nakupovali umeélecka dila. PoCatky trhu s uménim tak, jak je chapan dnes, jsou pevné
svazany srozSifovanim sbératelstvi a budovanim rozsdhlych umeéleckych sbirek,
a s postupnym vznikem klasickych trznich mechanismi, na kterych trh funguje dodnes. Od
dob svych pocatka v 17. stoleti se ov§em trh s uménim nesmirn€ rozsifil, oteviel a stal se
globalnim.

Predkladand diplomova prace je vénovana trhu s umeénim, jeho chovani, vyvoji
a hodnoceni aktualniho stavu. Sledovani vyvoje trhu s uménim je zaméreno na obdobi let
2002-2022, kdy se trh pomérné rychle promeénil, a kdy Celil nejriznéjsim vyzvam spojenym
se svétovou ekonomickou situaci, globalizaci a stale se roz§ifujicim vyuzivanim digitalnich
technologii. Jako hlavni sledované ukazatele vyvoje byly vybrany hodnota uskutecnénych
prodeji, objem uskuteCnénych prodeju a podily jednotlivych zemi na globalnim trhu
s uménim. Vyvoj vybranych ukazatelt je dan do souvislosti s vyvojem globalni ekonomické
situace, a je zde okomentovano, jak trh s uménim reaguje na jeji zmény. Zaroven budou
v praci popsany nejdilezitéjsi trendy, které maji na déni na trhu s uménim a jeho dalsi vyvoj
vliv.

Postupné otevirani trhu s uménim prilakalo k nakupovani uméni krome sbératelti také
investory, ktefi v umeéni vidé€li kromé esteticky a historicky hodnotnych predméta také
investini 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 predevsim snaze piijit na spolehlivy zpusob, jak cenu uméleckych dél stanovit. Ta je

v piipadé uméni uUzce spjata s jejich umelecko-historickou hodnotou. Pro potencialniho
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investora je pii 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 dél v letech 2002-2022 a ptipadné moznosti jejich predikce. Na
zavér bude uméni hodnoceno coby investini aktivum, a bude zde rozebrano, zda je uméni

vubec vhodnou investi¢ni prilezitosti.
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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 zaméfenim na obdobi let 2002-2022. Ke zhodnoceni globalniho trhu bude v daném
obdobi sledovan vyvoj vybranych zakladnich ukazatelti stavu trhu jako je vyvoj celkové
hodnoty trhu a pocty prodanych dél. Dale budou posouzeny podily a vyvoj lokalnich trht
s uménim zemi, které se na globalnim trhu s uménim vyznamné podileji. Dil¢imi cili prace
je pak popsat vyvoj cen uméleckych del beéhem sledovaného obdobi a nasledné odpovédet
na otazku, zda lze vyvoj cen na trhu s uménim predikovat. Posledni otazkou, kterd bude
v praci zodpovézena je, zda je umeéni vhodnou investi¢ni prilezitosti a jestli obstoji
v porovnani s jinymi investi¢nimi moznostmi (napf. zlatem). V teoretické ¢asti prace budou
stanoveny a popsany urcCujici determinanty poptavky a nabidky trhu suménim

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

2.2 Metodika

Téma predkladané diplomové prace vychazi z osobni praxe autorky souvisejici s jejim
zajmem a studiem oboru d€jiny umeéni. Prace je rozdélena standardnim zptiisobem na Cast
teoretickou a praktickou. Teoreticka Cast prace je zpracovana na zakladé literarni reSerSe
odbornych a domacich zdroju. 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 umeéni a popsany vybrané
indexy trhu. V praktické Casti prace jsou hodnocena data ziskana z vysledkt aukci
a zaveéreCnych zprav o stavu trhu s uménim vydavanych odbornymi spole¢nostmi. V praci
jsou analyzovana data Casového charakteru, proto je primarné pro vyhodnocovani ¢asovych
fad vyuzita graficka analyza dat formou piehlednych tabulek a grafii. Pfi popisu Casovych
fad je pouzito nékolika zakladnich ukazatelt, které popisuje Hindls a kol. (2018). Prvnim
ukazatelem je mira dynamiky neboli absolutni pfirtstek (taktéz prvni diference), ktery je
definovan nasledovné

Ayt = yt - yt—l kde t = 2,3,4‘, ...,N. (1)
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Jako dalsi jsou ve vybranych ¢asovych fadach vypocitany koeficienty rustu (fetézové
indexy) podle vzorce

k, =2 kdet =2734,..,N. ?2)

Yt-1

Z vypocitanych koeficientd rastu pak 1ze spocitat primérny koeficient ristu za sledované
casové obdobi podle vzorce

k= "k, Xks X ..Xkrkdet=234,..N. 3)

Pro ucely srovnani vybranych casovych fad byly jejich hodnoty prevedeny na bazicky
index (index se stalym zakladem) podle vzorce

ki =%2kdet =234,..N. )

Yt

Pro vypocty a tvorbu grafii 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 setkava nabidka a poptavka v realném case (Brcak, Sekerka, Svoboda, 2020).
Podle Jurecky a kol. (2018) je trh , koordinujicim mechanismem, ktery ddva dohromady
oddélené plany jednotlivych subjektii zkouSejicich prodat a koupit dané zboZi*.
V soucasnosti muze mit trh podobu fyzickou, kde se kupujici a prodavajici setkava osobn¢,
nebo virtualni, kde se tyto dvé strany setkavaji prostiednictvim portala jako je

napf. ebay.com.

Trh 1ze z hlediska predmétt koupé a prodeje rozdélit na dva typy:
e Trhy vyrobka a sluzeb
e Trhy vyrobnich faktort

Obrazek 1: ZjednoduSené zobrazeni triii a trznich subjektil

Poptavka Mabidka

po wyrobcich Trh vyrobk( a sluzeb v vyrobki

a sluzbéch T asluieb

-)___//J —

Doméacnosti Firmy
Nabidka Poptivka
vyrobnich Trh vyrobnich faktord po vyrobnich
faktort faktorech

Zdroj: Jurecka a kol., 2018

Trh se da délit také zruznych hledisek: napfiklad z hlediska tzemniho, jiz
zminiovaného déleni podle predmétu 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
a nabidky. Domacnosti vstupuji na trhy vyrobku a sluzeb s cilem nakoupit vyrobky a sluzby,
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kterymi by uspokojily svoje potieby. Prostiedky pro nakup ziskaji tak, ze vstoupi na trh
vyrobnich faktord, kde nabidnou vyrobni faktory, které vlastni. Vztahy na trhu jsou
koordinovany cenou, za kterou jsou dané komodity prodavany, pfiCemz tato cena je
promeénliva.

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

sménit (Samuelson a Nordhaus, 2013).

Trzni cena

Vzajemnym pusobenim poptavky a nabidky vznika trzni cena. Samuelson
a Nordhaus (2013) definuji trzni cenu jako odraz relativni ekonomické hodnoty jednotlivych
statktl a sluzeb. Tato cena ma dualezitou informacni funkci, protoze svym poklesem nebo
rastem vysila signaly o vztahu poptavky a nabidky na trhu, a tim informuje vyrobce, zda
maji zvysit nebo snizit produkci vyrobku. Spotiebitelim pak pomaha se racionalné
rozhodovat, jakym zptisobem rozlozi své disponibilni dichody. Trzni cena je tedy dulezita

jak pro vyrobce, tak pro spotiebitele, ktefi ji zaroven svym chovanim na trhu utvareji.

3.1.1 Poptavka a nabidka

Poptavka

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

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

spotiebitelé tendenci nakupovat tohoto statku mensi mnozstvi. 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 statka ¢i sluzeb. V praxi
vSak Casto dochazi k tomu, ze se poptavané mnozstvi urcitého statku zvysilo, prestoze se
jeho cena také zvysila. Poptavku totiz ovliviiuji 1 jiné faktory nez jen cena. Mezi tyto faktory
patii substitucni efekt, kdy lze poptavany statek nahradit jinym produktem pii zachovani
stejného uzitku. Pokud cena substitutu klesa, lidé se spise pfikloni k nému a poptavka po
pivodnim statku tak klesne. Poptavku rovnéz ovliviiyji ceny komplementt, tedy
doplnkovych produktt; zde plati, ze zvysi-li se cena komplementu, poptavka po daném
statku se zpravidla snizi. Na poptavku maji rovnéz vliv dichody spotiebitelt. S rastem
spotiebitelova diichodu se poptavka po daném statku ¢i sluzbé zvysuje, s poklesem dichodu
naopak snizuje. Neplati to vSak u vSech statkid stejn€. Vyznamnou roli pak hraje také vkus
a preference spotfebiteld. Zvysi-li se preference ur¢itého statku, zvysi se po ném také
poptavka. ZvySeni preference obvykle souvisi s aktualnimi modnimi trendy. Vkus
a preference mimo jiné souviseji s demografickou strukturou spotiebiteld, stejné tak

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

Obrazek 2: zvySeni a sniZeni poptavky a ndsledny posun poptdvkové krivky

P
snizeni zvyseni
poptavky
.‘7
D, Do D,
0 Q

Zdroj: Jurecka a kol. (2018)

Kazda poptavka bude mit dale vlastni zvlastni skupinu determinantt, které budou
reflektovat divody spotiebiteld ke koupi daného statku ¢i sluzby. V neposledni fadé nelze

opomenout ani vliv riznych opatfeni vlady a dalSich statnich organd. Podrobné se
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jednotlivym determinantam poptavky vénuje Brcak, Sekerka a Svoboda (2020), Samuelson

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

Nabidka

Nabidkou je oznaCovan vztah mezi cenou a nabizenym mnozstvim daného statku
v urcitém cCasovém obdobi. Nabizené mnozstvi statku predstavuje mnozstvi, jaké jsou
prodavajici ochotni prodat pfi urcitych cenach na trhu. Stejné jako poptavka se i nabidka
vyjadiuje nabidkovou ktivkou. Jak uvadi Br¢ak, 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 zajem prodavajicich (vyrobcu)
o produkci daného statku nebo sluzby. Nabidku zaroven zvysuji také vyrobci, kteti mohou
noveé piistoupit k vyrobé daného statku (do této doby jim vyska nakladi pfi nizké cené

produkci neumoziiovala).

Determinanty nabidky

Stejné jako v pfipadé poptavky, tak i1 nabidku ovliviiuji také specifické faktory.
Odrazem zmény faktort je nasledna zména nabidky. Obdobny efekt, jako ma cena substitutt
nebo komplementt 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 nakladd. Pokud jsou naklady v porovnani s trzni cenou nizké,
je mozné mit pro vyrobce vysoky zisk na vyrobé a prodeji daného statku. Jsou-li tyto naklady
ale vysoké, vyrobce produkci snizi nebo se pfeorientuje na vyrobu néceho jiného. Na vysi
vyrobnich nakladi ma vliv cena vstupt a dostupné technologie. V neposledni fadé ma pak
na nabidku rovnéz vliv vladni politika, naptiklad odstranéni cel nebo kvot. A stejné jako
u poptavky, i zde rozhoduji specifické faktory. V souCasné dobé muze byt specifickym

faktorem také snadné porovnani cen spottebiteli na internetu (Samuelson a Nordhaus, 2013).
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Obrazek 3: ZvySeni a snizend nabidky a nasledny posun nabidkové kiivky

P

S, So

sniZzeni
nabidky

zvyseni
nabidky

»

0 Q
Zdroj: Jurecka a kol. (2018)

3.2 Trh s uménim

Claire McAndrew ve zprave z roku 2023 k situaci na trhu s uménim uvadi, Ze souc¢asna
celkova trzni hodnota globalniho trhu je odhadovana na 67,8 miliard dolar( s meziro¢nim
narustem o 3 % oproti pfedchozimu roku. Tato hodnota je odvozovana od souhrnu prodeja
uskutecnénych v aukcnich sinich a prostfednictvim dealerd, které ale ve skuteCnosti
predstavuji jen urcitou Cast 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 ivahy vic nez jen zasady nabidky a poptavky v tom smyslu, ve
kterém byly popsany vySe. ZjednoduSené feceno, umeéni se nabizi a poptava za cenu, ktera
neni tak docela zalozena na klasickych cenotvornych faktorech, ale promita se do ni (mimo
jiné) obtizn¢ kvantifikovatelna kulturni hodnota dila, cena minulého prodeje a také jeho

predpokladana budouci hodnota.!

3.2.1 Specifika trhu s uménim

Zakladnim rysem trhu s uménim je maly pocet transakci vysoké hodnoty a velmi
vysoky pocet mensich nebo malych transakci. Prestoze to miZze na prvni pohled pusobit
dojmem, Ze se men$i transakce tykaji malo vyznamnych polozek, tedy malo vyznamnych
nebo malo hodnotnych umeéleckych d¢l, a tudiz tvofi menSinu z celkového poctu transakci,
opak je pravdou. Ve skuteCnosti tvoii tyto transakce zasadni polozku v obratu celého trhu

(McNulty, 2013).

! Determinanty majici vliv na cenu uméleckého dila budou podrobné rozebrany v nasledujicich kapitolach.
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Aktivita na trhu se vyznacuje cyklicnosti s obvyklymi vrcholy na jafe a na podzim,
kdy velké auk¢ni sin€ uskuteCriuji ty nejdulezitéjsi aukce. Vyzkumy vénujici se trhu
s uménim dlouhodobé upozoriuji na skute¢nost, ze veskera data, ktera jsou k dispozici, jsou
zalozena jen na vysledcich transakci odehravajicich se v auk¢nich sinich. Aukce vSak tvori
pouze ¢ast obchodii s uménim. Umeéni lze nakupovat a prodavat také prostfednictvim
obchodnikt, soukromych galerii ¢i pfimo mezi sbérateli a s naprostym vyloucenim
vetejnosti. Takové transakce nelze nijak zmapovat a analyzovat, obecné se ma ale za to, ze
cenové trendy, které 1ze vycCist ze zaveéreénych zprav aukénich sini, reflektuji situaci na
celém trhu s uménim (McAndrew, 2010).

Zakladnimi parametry ekonomiky jsou preference spotiebiteld a technologicka
omezeni. V piipadé trhu s uménim nejde o technologicka omezeni, ale omezenost zdroja.
Umeéni predstavuje luxusni statky, jejichz mnozstvi nelze zvétSit v zavislosti na tom, jak se
meéni nabidka a poptavka, pficemz kazdé umelecké dilo je unikatni , produkt™. Specifikem
umeéleckych dél je kromé jejich jedineCnosti také nedélitelnost (Wagner a Wagnerova, 2018).
Nékup a vlastnictvi uméleckého dila pfinas§i kromé& ekonomickych vyhod i benefity
nefinan¢ni povahy — svému majiteli poskytuje kulturni a estetickou hodnotu. Obchodovani
na trhu s uménim je nicméné velmi narocné na cCas, existuje tu vysoké riziko chyb a je
potieba si uvédomit, ze muze trvat i né€kolik desitek let, nez se investice zhodnoti
(Thompson, 2010). Vstupni investici na trh s uménim je predevsim velky objem cCasu, ktery
zajemce vénuje tomu, aby se na trhu zorientoval, vycvicil si oko, vyttibil si vkus
a vypozoroval proménlivou povahu trhu, zejména pokud ma zajem vénovat se nakupim
soucasného umeéni.

V poslednich dvou dekéadach prosel trh s uménim rapidni zménou. Prostor, kde se lidé
etablovali pfedevsim z fad velmi bohatych sbérateld a z izkych fad expertd na umeéni, a kde
pravidla a obchodni transakce zistavaly vetejnosti skryté, se oteviel $irsi vefejnosti a uméni
se promeénilo v aktivum, do kterého se da relativné snadno investovat. Otevieni trhu vSak
neznamena jen priliv novych sbératelt, uméleckych expertli, umélcti a uméleckych dél, 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 uvahy, jakym
zpusobem se cena uméleckych dél stanovuje a jaké faktory ji ovliviiuji. Takovy zptsob
uvazovani dava prostor nepoctivému jednani a snadnéjSimu obchodovani s falzy.

Zarovei se také zménil 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 tvoti dvé tretiny trhu. Od roku 2010 se do popiedi dostala takeé
Cina, ktera ma v posledni dekadé srovnatelné postaveni s Velkou Britanii. Ctvrtou piicku

pak dlouhodobé drzi Francie.

Obrazek: Podil jednotlivych zemi na globdlnim trhu s uménim v roce 2022
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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 urovenl obecnosti. Realita je takova, ze
neexistuje pouze jeden celkovy umélecky trh, ale spi§ mensi mnozstvi specializovanych trhi
(naptiklad trh s uzitym umeénim, trh s povale€nym umeénim, trh se sou¢asnym uménim atd.),
kdy z dil¢ich trhi vykazuje své specifické znaky, chovani a dynamiku.

Trh s uménim lze tedy délit riznymi zptsoby. Zakladni déleni vychazi z hlediska typu
trhu. Dale 1ze trh délit z hlediska formy prodeje, 1ze jej segmentovat dle obdobi, vyse
prodejni ceny nebo tifeba provenience. Nize je uvedeno pro piehled nekolik zakladnich

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

e Primarni

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

e Kombinace vySe zminéného

Podle obdobi?
e Stafi mistfi
e Impresionismus a post-impresionismus
e Povalecné umeéni
e Moderni uméni

e Soucasné umeni

Zakladni déleni trhu s uménim podle typu trhu

Primarni trh

Primarni trh s uménim je urcen pro dila, ktera se prodavaji poprvé. Zde se prodavaji
dila nové vytvorena, sem vstupuji umélci, pokud se jim podati dostat svou tvorbu do faze,
kdy si jich vetfejnost v§imne. Spadaji sem prodejni galerie, které vystavuji a prodavaji dila,
ktera maji pfimo od umeélct, a také umélecka studia, kde sva dila prodavaji pfimo jejich
autori (Wagner & Wagnerova, 2013). Cena uméleckych dél je v tomto ptipadé stanovovana
na zakladé prodejni historie umélce (pokud néjaka je), probeéhlych vystav, rozvinutosti
kariéry, a také velikosti a kvalité uméleckého dila. Cim vy§§i poptavka po predchozi

umélcove tvorbé, tim vy§si mize byt cena noveé uvedeného dila.

Sekundarni trh

Jakmile je dilo prodano na priméarnim trhu, automaticky prechazi na trh sekundarni.
Vétsina uméleckych dél prodanych v aukénich sinich tvofi ¢ast sekundarniho trhu.
Stanoveni prodejni ceny je zde o néco komplikovanéjsi — cenu ovliviiuje mnoho faktort 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
mirn¢ zjednoduseno. Jednotliva obdobi se obvykle jesté dEli na presnéji Casove ohraniCené useky, coz neni pro
zakladni prehled podstatné.
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Podle manzelG Wagnerovych (2013) je sekundarni trh vice zaméfen na samotna dila
nez na umélce. Sbératelé se soustiedi na ziskani konkrétniho dila, které z riznych davodu
vyhodnotili jako relevantni investici a rozsifeni své sbirky. Dulezitou soucasti trhu jsou
kromé auk¢nich sini zavedené galerie nabizejici k prodeji mimoradna ¢i vzacna dila, dale
pak obchodnici a v neposledni fad€ auk¢ni sin€. Aukce jsou nejdulezitéjsi ¢asti sekundarniho
trhu, pfedevsim celovecerni tradicni aukce nejprestizn€jsich dél v aukénich sinich Sotheby’s

a Christie’s.

3.2.3 Ucastnici trhu s uménim

Na trhu s uménim muazeme definovat celou fadu subjektd, které maji na sméfovani
trhu vétsi ¢i mensi vliv. Primarné je lze rozdeélit do tfi zakladnich kategorii, konkrétné jsou

to samotni umélci, zprostredkovatelé a zakaznici.

Umélci

Umélci tvori umélecka dila a predstavuji na uméleckém trhu se soucasnym umeénim
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 predstavit verejnosti. Sva dila umélci prodavaji v zastoupeni, a to bud’
prostiednictvim aukénich sini, obchodniki s uménim — prodejnich galerii ¢i samostatné
pusobicich obchodnik, nebo jako piimé zakazky pro objednatele. Prijeti umélce verejnosti
pfi vstupu umélce na primarni trh velmi zavisi také na schopnostech jeho obchodniho

zastupce (McAndrew, 2010).

Obchodnici

Definovat obchodnika s uménim lze pomérmé jednoduse. Jde o osobu nebo spolecnost,
ktera se zabyva nakupem a prodejem uméleckych dél, nebo zastava roli prostrednika mezi
prodavajicim a kupujicim uméni. Idealni obchodnik, potazmo galerista, je podle Georginy
Adam (2016) zkusSeny, aktivné vyhledava perspektivni umélce, ma vazby jak na galerie, tak
1 na aukcni sing, a predevs§im disponuje vytiibenym vkusem a citem pro uméni. Neni proto
neobvyklé, ze se profesionalni obchodnici uzce profiluji a specializuji pouze na urcity
segment trhu s uménim. Ten muZze 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 uvadeji jejich dila poprvé na trh, jiné se zaméfuji vyhradné na
sekundarni trh a pfedmétem jejich ¢innosti 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 prizpusobit. Tyka se to predevsim galerii nabizejicich soucasné
uméni — jejich roli je dnes nejenom zprostredkovat umélci kontakt se sbératelem, ale jsou to
praveé ony, kdo mé zéasadni roli pfi propagaci umélce, zvySovani jeho znamosti (a tim
zvySovani ceny jeho praci) a u mladych umélcti také mnohdy rozhoduji o jeho pfijeti
verejnosti (Ttestik, 2010). Z toho divodu je pro zac¢inajiciho umélce vybér vhodné galerie
naprosto klicovy. Prodejem d€l zajistuje galerie umélcim financni stabilitu, ktera je pro né
dulezita pfi dalsi tvorb€, porada vystavy jejich praci, propaguje je ¢i dokonce vydava jejich
monografie. Zaroven spolupraci s umélci si galerie tvofi vlastni rozmanity inventar, ktery
v Case svou hodnotu zvySuje (Ehrmann, 2015).

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

a Singapuru, které tvori patefni osu souc¢asného obchodu s uménim.

Obchodnici s uménim

Vyznacni obchodnici-specialisté jsou schopni na zdkladé svych zkuSenosti predikovat
trendy na trhu, ti nejvyznaéné€jsi dokonce mohou mit na smefovani trhu primy vliv. Prvni
pficku v seznamu nejproslulejsich obchodnikii s uménim v soucasné dobé zaujima Larry
Gagosian, majitel a zakladatel mezinarodni sité prodejnich galerii ,,Gagosian gallery*, ktera
se specializuje na souCasné a moderni umeéni. Pfijeti uméleckého dila do Gagosianovy
prodejni galerie se tak rovna témeér automatickému kladnému pfijeti a uznani autora a jeho
dila Sirokou vefejnosti (Wagner & Wagnerova, 2013).

Je prakticky nemozné zjistit, kolik obchodnikti na trhu pasobi. Podle Georginy Adam
(2016) a Claire McAndrew (2010) lze obchodniky rozdélit do né€kolika trovni — nejvyssi
urovern reprezentuje pevné jadro obchodnikd, pficemz Andrew odhaduje jejich pocet na cca

4000, ktefi jsou odpovédni za zhruba 75 % obratu tohoto segmentu trhu s uménim podle
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jeho hodnoty. Stfedni uroven reprezentuje pies 100 000 registrovanych obchodniku
s vytvarnym a uzitym uménim, vCetné€ zprostfedkovateli (ktefi prodavaji na zakladé
provize), agentt umélci a galeristd se stfedné velkymi galeriemi. Posledni troverni tvofi
obrovské mnozstvi malych galerii a obchodniku, ktefi obchoduji s uménim za niz§i ceny
a (nebo) s uzitym uménim.

Stanovenim a udrzovanim vysokych standardd pro udéleni akreditace nebo Clenstvi
obchodnikl jsou poveéfeny profesionalni sdruzeni obchodnikii s uménim. Mezi tyto
organizace patii napfiklad Art Dealers Association of America (ADAA), British Art Market
Federation (BAMF), French art dealers committee nebo The European Fine Art Foundation

(TEFAF).

Auk¢ni siné

Jednim z nejdulezitéjSich subjektt na sekundarnim trhu jsou auk¢ni sin€, v nichz se
uskuteciiuje téméf polovina vSech obchodnich transakci. Z hlediska jakéhokoliv vyzkumu
jsou to pak predevsim auk¢ni vysledky, na které je upfena pozornost ekonomu a analytikt
zpracovavajicich data z tohoto odvétvi. Vétsina analytikti se domniva, ze aukcni vysledky
(vysledky vetejnych transakci) reflektuji trendy panujici na celém trhu, tedy 1 v soukromém
sektoru (Adam, 2014). Mezi soucasnou svétovou Spicku patii aukéni domy Christie’s,

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

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 ktera auk¢ni sin
porada aukci konkrétniho typu.

Ptihazovani obvykle zacind na spodni cenové hranici (nejnizsi podani/vyvolavaci
cena), licitator nasledné postupné vyvolavanim zvysuje cenu. Kdyz piihazovani zastavi,
drazena polozka je oznacena terminem ,pfiklepnuto”. Finalni cena, za kterou je polozka
vydrazena, se oznaCuje terminem kladivkova cena. Muze se stat, Zze si prodavaji predem
s aukéni sini stanovi ,,rezervni cenu®, coz je minimalni pozadovana cena prodejce za polozku
v aukci. Pokud se béhem aukce pfihazovanim nedosdhne na rezervni cenu, je polozka
oznacena jako neprodejna, a pokud se skutecné nenajde vhodny kupec, polozku licitator

oznaci jako neprodanou ¢i polozku zakoupenou aukéni sini, tj. ze polozka v aukéni sini
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zustane a ta ji maze 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 sin zvefejnila katalog prodavanych dél
s informacemi o jednotlivych polozkach, které pujdou do prodeje. Tyto informace zahrnuji
standardné zakladni informace o dile, tj. nazev, autor, rozméry a médium. Informace obvykle
byvaji doplnény o odhady cenového rozpéti, tj. odhad nejnizs§i ceny a nejvyssi ceny.
Rezervni cena, pokud je stanovena, nebyva soucasti informaci a bézn¢ se nezvefejiiuje ani
to, zda viibec byla stanovena. Existuje nepsané pravidlo, ze rezervni cena se pohybuje bud’
na urovni nebo pod hranici odhadu nejnizsi ceny (Beggs a Graddy, 2009).

Zisky auk¢nich sini prameni predevsim z Gctovani pridruzenych poplatkt spojenych
se zajisténim prodeje dila. Cena, za kterou je dilo vydrazeno, neni konecnou ¢astkou, 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
predmétu v aukci (Sotheby's Buyer's premium chart, 2023). Aukéni sini plati provizi také

kupujici.

Sbératelé

Kli¢ovym hrac¢em a hybatelem jak na primarnim, tak na sekundarnim trhu s uménim
jsou sbératelé. Dnes by se dalo fict, Ze dnesni sbératelé jsou odrazem historickych mecenasa
a patronti uméni, kteti podporovali uméleckou tvorbu napfic staletimi. Bamberger (2016)
rozdéluje sbératele do dvou skupin podle charakteru jejich aktivity na trhu, kdy rozliSuje
sbirani uméni a nakupovani uméni. Podle n¢j jsou nakupy uméleckych dél vice nahodné
a vice zalozené na tom, co se sbérateli libi. Do této skupiny také zarazuje ty sbératele, pro
které je umeéni jen polozkou v jejich portfoliu, zptisob, jak dosahnout svych finan¢nich cila
a diverzifikace portfolia. Druhou skupinu podle né predstavuji ti sbératelé, ktefi uméni
cilené sbiraji a nakup dila pro né€ predstavuje osobnéjsi zalezitost. Umélecké dilo nakupuji
na zakladé hlub§iho porozumeéni a s cilem rozsireni ¢i doplnéni své vlastni sbirky. Sbératel
ma mnoho moznosti, kam zamétrovat svou pozornost, zda se zaméfi na sbirani konkrétniho
umélce, konkrétniho obdobi, specifickych témat ¢i druhu uméleckych predméta. To vse

bude mit nasledné vliv na jeho chovani na trhu s uménim (Adam, 2016).
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Krome soukromych sbératelti rozliSujeme také institucionalni a korporatni sbératele
— muzea, galerie, knihovny a dalsi velké soukromé i verejné instituce. I zde se nakupy uméni
fidi vnitfnimi potfebami, politikou a stanovenymi metodami prodeje a nakupu. Mezi
korporatni sbératele patfi banky, nebo dalsi soukromé instituce. Jejich motivy k nakupu
mohou byt rtizné od diverzifikace portfolia sluzeb pro klienty az po filantropické zaméry
(McAndrew, 2010).

Jak ve své knize vysvétluje Georgina Adam (2016), vliv sbérateld na vyvoj cen na
trhu je tézko kvantifikovatelny, nicméné praveé sbératelé maji vliv na pfijeti umeélce na
primarnim trhu a jsou odpovédni za pohyb dél na sekundarnim trhu. Aktualni pfani a osobni
preference mohou mit v piipadé vyznamnych sbératelti znatelny vliv na aktualni trendy

a vyvoj poptavky na trhu.

Veletrhy s uménim

Role veletrht s uménim zejména v poslednich dekadach vyrazné€ stoupla na
vyznamu. Veletrhy s uménim predstavuji pro vSechny ostatni hrace na trhu platformu, kde
se mohou setkat, porozhlédnout se, porovnat aktualné nabizené uméni a navazat nové
kontakty. Vétsina veletrhi funguje na principu prodejniho veletrhu, kde je zde prezentované
umeéni mozné také zakoupit. Na veletrzich byva zastoupené uméni ze vSech obdobi a vSech
druhii. Dobfe zorganizovany veletrh nabizi podle Ehrmanna (2015) dila rozmanita a na
raznych trovnich kvality, coz se ve vysledku vyrovna nabidce na prestiznich aukcich.
Galerie a obchodnici vystavuji jak neznama, tak velmi dulezita dila, coz umoziuje
navs§tévnikim seznamit se s aktualni nabidkou na trhu, souCasnymi trendy a zarover také
porovnat nabidku a uroven jednotlivych obchodniki. Pro novacky pusobici na trhu
s umeénim jsou veletrhy zaroven pfilezitosti, jak si na pomémé velkém vzorku vycvicit oko
a vytiibit vkus a pro méné znamé galerie nebo umeélce nabizeji skvélou pfilezitost predstavit

se Siroké vetejnosti (Adam, 2016).

Internet

Internet dnes hraje dilezitou roli i ve svété uméni. Nabizi mnohem jednodussi
a flexibilni komunikaci mezi jednotlivymi ucastniky trhu, umoziuje jednodussi promo
umélcu a jejich praci, galerii a obchodniki a predstavuje zpusob, jak se na trhu lépe
zorientovat. Pro potencialni investory predstavuje snadnéjs§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 pres internet provadét piimé nakupy a prodeje, a to
zejména na sekundarnim trhu pfi obchodovani s dily zavedenych umeélct (Ehrmann, 2015).

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

obezietnost nez pii osobnim nakupu (Charney, 2015).

Nepiimi ucastnici trhu s uménim

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

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

3.3 Investice na trhu s uménim

3.3.1 Cena versus hodnota uméleckého dila

Kli¢ovou vlastnosti umélecky d¢l je, ze jsou vSechna naprosto unikatni, néktera vice,
néktera méné. Cena je tak pro nemalou Cast sbérateld ekvivalentem hodnoty a vyznamu
uméleckého dila. UrCovani ceny a hodnoty je v ptipadé uméleckych dél a predméti
komplikovany proces, ktery ovliviiuje mnoho objektivnich i subjektivnich faktori. Nelze se
opfit o cenové tabulky nebo pfesné katalogové ceny, je tfeba posuzovat kazdé dilo
individualn€. Pro sbératele, investory a nékteré obchodniky je tak mnohem pohoding;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
potiebné 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 urcovani
ceny v pripadé uméleckych dél, pficemz stanovuje zakladni principy:
e Redlna trzni cena (FMV) — pii urovani FMV vychézi znalec z aktualnich aukénich
cen
e Maloobchodni cena (RRV) — znalec vychazi ze soucasnych galerijnich cen
e Obchodovatelna penézni cena (MCV) — znalec stanovi MCV na zaklad¢ vzorce, kdy
od FMV odecte provizi prodejci, naklady spojené s vlastnictvim dila (napf. naklady
na pojisténi, uskladnéni, transport) a dalsi transak¢ni naklady. Tento zpusob

stanoveni ceny dél se pouziva zejména v pripade rozdélovani majetku.

Cena uméleckého dila se méni v Case, u souCasnych umélct to muze byt prakticky ze
dne na den. Proto je dilezité nechavat pro sbératele ocenit umélecka dila pravidelné jednou
za 3-4 roky, u tzv. ,blue-chip”* autorti se doporucuje odhad opakovat s periodicitou
pfiblizné jednou rocné€ a u soucasnych umélca plati, ze odhad by se mél provadét jesté

Castéji.

Objektivni faktory ovliviiujici cenu dila
Existuje nékolik objektivnich faktort, které i v tomto prostiedi Ize alespori Castecné
kvantifikovat ¢i pfinejmen§im dohledat. Ackoli McAndrew (2010) a McNulty (2013)
pouzivaji jiné pojmenovani faktort a kritérii, obecné je mozné je rozd€lit nasledovneé:
e Umélcova reputace a jeho postaveni
e Charakteristika dila

e Charakteristika prodeje

ZjednodusSen¢ by mohlo platit, ze ¢im slavnéjsi a znaméjsi 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 zda. Znalec musi mimo jiné posoudit postaveni umélce
v ramci doby, ve které dilo vzniklo, u starSich d€l se pak také posuzuje napiiklad inovativni
pristup autora, dalsi jeho prace a celkovy kulturné historicky pfinos (Ttestik, 2010).
U soucasnych umélct se hodnoti jejich aktualni postaveni, které odrazi pfijeti umélce

odbornou 1 laickou vefejnosti, hodnoti se pocet vystav, kterych se umeélec zucastnil

4 Terminem blue-chip art/artists jsou na trhu s uménim ozna¢ovani ti umélci, kteii si vydobyli svou pozici na
zaklad¢ dlouhého obdobi neustale se zvysujiciho objemu prodejii a prodejni ceny. Po téchto umélcich a jejich
dilech je obvykle vysoka poptavka a jejich jména jsou velmi dobie znama ve spoleCnosti. Prodejni cena se
obvykle pohybuje od stovek tisicii az po miliony dolarit (What Is Blue Chip Art?, 2022).
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a v jakych galeriich vystavy probéhly, hodnoti se i nakolik byva umélec zminovan
v publikacich a periodikach.

Pro charakteristiku samotného dila existuje vS§eobecné platny soubor posuzovanych
kritérii, ze kterych znalci pfi stanovovani ceny a celkové pfi hodnoceni dila mohou vychazet.
Mezi tato kritéria patfi posouzeni velikosti — neplati ovSem piedpoklad, ze ¢im vétsi dilo,
tim vyssi cena. SpiSe tomu muize byt naopak, vlastnictvi rozmérové velkého dila s sebou
pfinasi navyseni dodate¢nych naklada na uskladnéni a transport. Dale se posuzuje médium,
napf. u olejovych maleb nebo mramorovych soch zpravidla plati, ze jejich cena je vyssi nez
u dél na papite. 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 dostupnéjsi pro
Sir§i publikum (Beyond Supply and Demand: How Artworks are Priced, 2017).

Spolecné s umélcovou reputaci a jeho postavenim se hodnoti také obdobi vzniku dila,
tedy do jakého tvurciho obdobi umélce dilo spada. Je obvyklé, ze vy§si cenu maji dila, ktera
autor vytvoril jiz jako etablovany umélec nez ta, ktera vznikala jako rané prace (McAndrew,
2010). Dobrym piikladem mohou byt dila Pabla Picassa, ktery béhem svého zivota prosel
nékolika tvar¢imi obdobimi (modré obdobi, rizové obdobi, analyticky kubismus a dalsi),
pri¢emz cena uméleckych dél se bude liSit v zavislosti na tom, z jakého obdobi pochazeji.
Hodnoticim kritériem muze byt také téma umeéleckého dila, nicméné jde o jen tézko
uchopitelné kritérium, jehoz zhodnoceni pln€ zéavisi na znalostech a zkuSenostech
znalce/odhadce.

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

V neposledni fadé¢ se posuzuje charakteristika samotného prodeje. Znalec nebo
odhadce musi peclivé posoudit okolnosti, za jakych se dilo dostava na trh — vSe zavisi pouze
na tom, kde jde dilo do prodeje (pokud pfimo v nékterém z center trhu s uménim, cena bude
pravdépodobné vyssi), klade se diraz na reputaci obchodnika, prodejni galerie nebo aukcni
siné, ve které bude dilo prodavano. Neméné dulezité je posoudit nacasovani, protoze trh
suménim ma tendenci tihnout k sezonnosti, pficemz nejvétsi aukce se obvykle konaji na
jafe a na podzim. Pro spravné nacasovani prodeje existuje cela fada strategii, které ve svych

publikacich detailné€ popisuji napiiklad 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
pfijmem. Vétsina segmentd trhu s uménim ma navic tendenci stinovat globalni ekonomické
podminky, i kdyz s uréitym zpozdeénim.

Dvojice Beggs a Graddy (2009) analyzovala vysledky aukci testovanim metodou
opakovanych prodeji a ve svém zkoumani dosli k zavéru, ze souCasna prodejni cena
uméleckého dila mize byt kromé vySe uvedenych faktort vyrazné ovlivnéna také cenou
predchoziho prodeje — resp. ze cenu piedchoziho prodeje néktefi prodejci vyuzivaji jako
urcujici faktor pii nacefiovani dila u jeho dalsiho prodeje. Jak vysvétluje Bamberger (2016)
ve svém Clanku, pro obchodnika muze byt vySe pfedchoziho prodeje jednim z klicovych
kritérii pro vybér spravné obchodni strategie. Pro soucasné umelce jsou pak prodejni ceny
jejich praci dalezité pro urceni cenového vyvoje a odpovidajicimu hodnoceni nové
vznikajicich del.

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 miiZe také stanovit garancni cenu. Stejné tak bude cenu ovliviiovat aktudlni
poptavka a nabidka, momentdlni 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 nemz by se mélo pohybovat. Pokud viak jde o skutecny prodej
v aukci, zahrnuje kladivkova cena nékteré dalsi subjektivni determinanty. “ (McAndrew,
2010, ptelozeno). Meritem celého procesu stanoveni kupni ceny je tedy predevsim zkusenost
odhadce, ktery dokaze spravné vsechna kritéria vyhodnotit a posoudit aktualni situaci na
trhu. Auk¢ni siné v tomto ohledu mezi sebou spolupracuji a pokud si odhadce neni jisty,

muize vyuzit konzultace se znalcem jiné auk¢ni sin€.

Hodnota uméleckého dila

Vnimani hodnoty uméleckého dila byva vSeobecné povazovano spise za subjektivni.
Hodnota uméleckého dila je neodmysliteln€ svazana s jeho pravosti (nebo predpokladem
této pravosti). Pokud je dilo povazovano za pravé, nabyva hodnoty originalu bez ohledu na
to, zda to tak skutecné je. Hodnota pfedstavuje relativni proménnou a zaroven ji nékteri
autofi oznacuji za amorfni, protoze vznika postupem c¢asu a roste spolu s kulturnim

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

Stejné jako na cenu, 1 na hodnotu dila ma vliv to, kdo si dané dilo koupi a v jakych
sbirkach se v prubéhu historie nachazelo. U soucasnych dél samoziejmé také to, v jaké
galerii bylo (je) dilo vystaveno. Pokud se v aukéni sini setkaji dva znami sbératelé
a prithazovanim svedou o konkrétni dilo bitvu, stoupa jeho hodnota prave proto, ze ho tito
dva vyznamni sbératelé povazuji za vhodnou investici. Kupci, ktery vyhral aukci, navic
uspesna koupé prinasi pocit zvysené hodnoty dila v souvislosti s vyhrou — to predstavuje

emocionalni hodnotu uméleckého dila (Adam, 2016).

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

e Sbératelska hodnota

Spolecenska hodnota predstavuje kulturni a historické hledisko, kde se posuzuje
predevsim kulturnéhistoricky piinos dila pro spolecnost. Sbératelska hodnota oproti tomu
predstavuje pomémé subjektivni kategorii. Ze své podstaty jsou vSechna dila unikatni,
néktera vice, nekteré méné. Objevuji se dokonce 1 specifické ptipady, kdy u nékterych dél
existuje vice pavodnich verzi. V takové situaci se obvykle postupuje chronologicky — starsi
verze je vSeobecné povazovana za cenn¢jsi. Bere se pochopitelné také do tivahy mnozstvi
dochovanych dél konkrétniho autora — ¢im méné, tim jeho dila stoupaji jak na hodnotég, tak
1 cené.

Sbératelska hodnota je vyjadfena mirou ochoty sbératele za dilo zaplatit. Vyska
vysledné kupni ceny muze byt vyrazné ovlivnéna naprosto subjektivnimi faktory: Jaka je
jeho wvnitini motivace pro nakup vybraného dila? Sbira sbératel zrovna tohoto
umeélce/obdobi/namét? Predstavuje pro n€j dané dilo pouze kratkodobou investici nebo ho
ma spojené s n¢jakym osobnim prozitkem?

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

s umeéleckymi dily.
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Vyse popsana kritéria nejsou dogmatem. Ani znalci, ani ekonomové nezahrnuji
vzdycky vSechna kritéria. To, které byva ¢asto opomijeno, je prave velikost uméleckého dila,

stejné tak je variabilni lokace nebo nosné médium.

Fenomén zkreslovani cen

Castym jevem vyskytujicim se na trhu suménim je zamémé zkreslovani cen
umeéleckych 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 zmifiuji dopad koupé jistého sbératele, jehoz ochota zaplatit za jedno
z méné vyznamnych dél malife Gauguina zhruba 100 tisic liber markantn€ zvySila hodnotu
dalSich dél od stejného autora béhem pouhych péti minut.

Jak uz bylo nékolikrat zminéno, cenu umeéleckého dila ovliviiuje mnoho riznych
faktor a jednim z nich je pravé predpokladana hodnota celé tvorby daného autora. At uz si
tyto faktory sbératelé uvédomuji nebo vii¢i nim zistavaji zcela lhostejni, faktem zistava, ze
v poslednich nékolika desetiletich, kdy se trh otevrel Sirsi vetfejnosti, se kvantifikovana data
o uméleckém trhu vyjadfena cenou stala hlavnim ukazatelem hodnoty uméleckého dila,
protoze na rozdil od subjektivniho vnimani historického vyznamu jsou kvantifikovana data
pro mnoho sbérateli mnohem srozumitelng;si.

Pres to vSechno se ,,v dlouhodobém horizontu trh zpravidla chovd ve shodé
s uméleckym vyznamem ... Nicméné v krdtkodobém horizontu, coZ miize znamenat
i desetileti, mohou korelaci mezi trzni cenou a uméleckou kvalitou znacné narusit vnéjsi

Jaktory, 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 investi¢ni fondy
s uménim, maji umélecka dila mnoho vlastnosti, ktera je pfimo predurcuji k tomu, aby
se s nimi zachéazelo jako s investiénim aktivem, coz vzbudilo zajem financniho sektoru.
Peclivé vybrana umélecka dila mohou mit mezinarodni obchodovatelnost, ktera prekonava
mnohé slabiny jednotlivych ekonomik nebo mén, a jako tfida aktiv maji obecné omezeny
potencial poklesu a niz$i volatilitu nez bézné akcie (McAndrew, 2010).

Benefity plynouci z investovani do trhu s uménim jsou v§ak 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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pfistupn€jSim a otevien€jsim i diky online aukcim a internetovym galeriim, které snizuji
transak¢ni naklady a zmensuji prekazky 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 sbératelti voli cestu vyuziti zprostfedkovateld,

coz na druhou stranu ale znamena dalsi zvySovani dodatecnych nakladu.

3.3.3 Investice a jeji navratnost

Coby alternativni moznost ke klasické nabidce investi¢nich pfilezitosti nabyva umeéni
na popularité stale vice. Rostouci trend v této oblasti lze pozorovat cca od 80. let 20. stoleti,
coz dokazuje 1 mnozstvi studii, které zkoumaly investiCni potencial uméni. VétSina autort
pro své analyzy vysledka aukci pouzivala primarné metodu opakovanych prodeju (Repeated

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

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

Jedna se o metodu odhadu ceny zalozené na regresi cen na zakladé riznorodych
a predem vybranych charakteristik uméleckych predméta (autor, rozméry, nosic, technika
apod.) vzhledem k rezidualnim nezahrnutym charakteristikdm k vypoctu cenového indexu.
Tzn. zéklad metody spociva v jasné kategorizaci — cena uméleckého dila je rozdélena na
sadu atributi a do modelu je zahrnuta jedna nebo vice ¢asovych dummy proménnych
(Ashenfelter a Graddy, 2003).

Mezi nevyhody HR patii, ze je prakticky nemozné obsdhnout kompletni set vSech
proménnych, které maji na vysvétlovanou proménou, v tomto piipadé cenu uméleckého dila,
vliv. Nelze tak uspokojiveé 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

Oblibena metoda vyuzivana pro konstrukci indexi vyuzivana ve velké mife
i v soucasnosti. Sestaveni datového setu spociva ve stanoveni sledovaného casového obdobi
a vytridéni umeleckych dél, ktera byla v uvedeném obdobi nejméné dvakrat prodana. Ackoli
podle Ashenfeltera a Graddy (2003) vSeobecné RSR prekonava 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
vyfazena a dochazi ke zkreslovani vysledkii nebo je mozné vyuzit v modelu jen malé

mnozstvi pozorovani.

Srovnani vysledkd obou metod

Za jednu z nejzékladnéjsich studii vyuzivajici ke zkonstruovani cenového indexu
metodu opakovanych prodeji byva povazovan Baumolliv ¢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 predev§im zmény vkusu, které jsou nepredvidatelné. Z jeho pohledu se
v piipadé€ umeéni jedna o investici prinasejici predevsim vysoky vynos nefinan¢ni povahy,
tedy esteticky pozitek, ktery z vlastnictvi a uzivani uméleckého dila ptirozené plyne.

Metodu opakovanych prodeji vyuzil také Goetzmann (1993) a Pesando (1993).
Goetzmannuv data set obsahoval zaznamy o prodeji obrazti v letech 1716-1986, pticemz
skuteCna vynosnost byla podle n€&j 2 %. Pesando se soustfedil pouze na analyzu prodeju
modernich grafik uskute¢nénych mezi lety 1977-1991 a stanovil vynosnost na 1,5 %.
Mei a Moses (2002) pouzili metodu opakovanych prodeju k vytvoreni vlastniho indexu, pro
jehoz konstrukci pouzili jako podkladova data zaznamy 4 896 prodeji v aukénich sinich
v letech 1875-2000. Dosli k zavéru, ze jejich index vykazuje ve srovnani s jinymi druhy
aktiv niz§i volatilitu a zaroveri mensi korelaci sjejich vyvojem. Index je neustéle
aktualizovan a s mens$i pravou v metodice vypoctu se vyuziva dodnes. Piehledné srovnani
vysledkt 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 li§i v zavislosti na vybraném datovém setu,
pouzité metodice a vybraném ¢asovém obdobi. Zaroven je zde ale vidét, ze vysledky obou

metod pfi 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 —
srovndni studii

Nominal —Real
Author Sample Period Method return return
Anderson (1974) paintings in general 17801960 hedonic 3.3% 2.6%*
paintings in general 1780-1970  repeat sales 3.7% 3.0%*
Stein (1977) paintings in general 194668  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%
195087 repeat sales 1.7%
Buelens and Ginsburgh (1993)  paintings in general 1700-1961  hedonic 0.9%
Pesando (1993) modern prints 1977-91 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 navratnosti investice

UrcCeni 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 transak¢nich nakladi a lze mluvit o skutecném vynosu. Vhodna investicni
prileZitost se na trhu nemusi n€jakou dobu objevit, stejné tak se muze stat, ze se v prubéhu

Casu 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 dilezitou roli v rozhodovani investord. Zachycuji vyvoj
umeéleckych dél v ¢ase a pouzivaji se jako zakladni meéfitko 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
nékolik indexu s riznou pravidelnosti aktualizace.

Ptes jejich rostouci vyznam pii investiénim rozhodovani a uréovani cen uméleckych
dél je tfeba mit na paméti, ze maji své limity. Umélecky trh je obrovsky neregulovany
zivouci organismus, kde se vice jak polovina prodejnich transakci uskutecriuje neverejne.
Z toho divodu hodnoty téchto indexti vychazeji pouze z vysledka aukci, které zvefejnuji
auk¢ni siné. Dal§im negativem té€chto indexu je jev nazyvany vybérové zkresleni. Na rozdil
od akciovych indexi, které se aktualizuji v realném Case nebo piinejmensim kazdy den, ceny
na trhu s uménim se aktualizuji prave az na zakladé vysledkt probéhlych aukci a po jejich
zvetejnéni auk¢ni sini, tzn. aktualizace probihaji pouze nékolikrat do roka a se znacnym
zpozdénim (Ashenfelter a Graddy, 2011). Pro individudlni sbératele nicméné i tak
predstavuji dobry nastroj pro sledovani vyvoje uméleckého trhi.

Jak popisuje ve svém Clanku dvojice Ashenfelter a Graddy (2003), indexy se od sebe
odlisuji jednak velikosti datového setu pouzitého jako zaklad pro vypocet, jednak pouzitou
metodou vypoctu. Jako nejpouzivanéj§i metody oznacuji metodu hédonické regrese
a metodu opétovnych prodeji. Druhou zminénou metodu pouzili pro vytvoreni svého indexu
také Jianping Mei a Michael Moses, ktery v roce 2016 pievzal auk¢éni dim Sotheby’s, a ktery
nyni funguje pod ndzvem The Sotheby’s Mei Moses Indices. Index je zalozen na vice nez
60 000 vysledcich opakovanych prodeju od roku 1810 az do souasnosti a je vyuzivan
k identifikaci trendd a vnitini dynamiky trhu a sledovani vztahu k §irSim ekonomickym
a spoleCenskym faktoriim (The Sotheby's Mei Moses Indices, c2024). Jak uvadi auk¢ni dim
Sotheby’s na svych webovych strankach, soucasna metodika vypoctu je zalozena na

metodice pouzité pro Case-Shillertiv index nemovitosti.
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Predstaveni vybranych indexd trhu s uménim
Kromé jiz zminéného The Sotheby’s Mei Moses Indices existuje hned nékolik hojné
vyuzivanych indexid sledujicich vyvoj trhu s uménim, pficemz kazdy funguje na jiném

principu.

Artprice Global Index

Artprice Global Index (AGI) predstavuje nejpouzivanési cenovy index na svétovém
trhu s uménim. Index vytvofili analytici organizace Artprice, kterd od roku 1978 provozuje
databazi vice nez 30 miliona aukénich vysledkt. Na zaklad€ dat pouzivanych pro vypocet
indexu spolecnost Artprice v minulosti také zpracovavala prognézu vyvoje trhu s umeénim.

Prognodza vyvoje indexu byla zalozena na bazi technické analyzy.

Artpricel 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 zameétuje na sté¢zejni umélce na trhu s umeénim a bere do uvahy
jejich relativni vahu a vyznam. Index identifikuje 100 umélct s nejlepsimi vysledky (Blue-
chip artists) v aukcich za poslednich pét let, ktefi spliuji klicové kritérium likvidity — kazdy
rok se proda alespon deset dé€l srovnatelné kvality. Vaha kazdého umélce je pak imérna jeho
ro¢nimu auk¢nimu obratu za ptislu$né 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 duveéry trhu s uménim. Je zalozen
na obdobném principu jako Michigansky Consumer Sentiment Index a odrazi miru davéry
ucCastnik trhu. Jako zakladni baze pro vypocet indexu slouzi vysledky prazkumu
provadéného mezi Cleny spoleCnosti Artprice a zpracovavané jejich ekonometrickym
oddélenim. Prizkum sleduje ¢tyfi oblasti, které odrazi reakce ucastnika trhu na aktualni
udalosti, at’ uz jsou to vykyvy na akciovych trzich, stav svétové ekonomiky celkové nebo
probihajici geopolitické udalosti. Hodnoty indexu vychazeji vzdy na zékladé posledniho

1000 odpoveédi na otazky pro jednotlivé sledované oblasti, coz zaroven znamena, ze se
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reprezentativni vzorek prubézné méni. Kladné hodnoty indexu znamenaji optimismus,
zaporné ukazuji na prevladajici pesimismus. Na rozdil od ostatnich indexit AMCI sleduje
vyvoj trhu v realném cCase 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
segmentt trhu — kazdy z nich ma svou vlastni dynamiku. Jako ptiklady lze uvést European
Impressionists Index, Contemporary Art 100 Index, Old Masters 100 Index, Italian Old
Master Print-Makers, indexy jednotlivych umélct nebo druhi umeéni (Artprice, c2024).

Blouin Art Sales Index (BASI)

BASI neptedstavuje index v pravé slova smyslu — ve skute¢nosti se jedna o rozsahlou
databazi, ktera svym uzivatelim poskytuje podrobné informace o aktualni situaci na trhu
s uménim. Databazi spravuje spole¢nost BlouinArtinfo Corp, zalozenou Louisem Blouinem.
Databéze obsahuje aukéni zdznamy datované od roku 1922, které obsahuji vysledky aukci
z vice nez 3 000 aukénich domu vcetné informaci o nadchazejicich aukci, coz znamena
zaznamy o vice nez 9,7 miliond polozek od maleb pres fotografie az po Sperky (Customized

Analytics Reports, c2019).

Indexy pouzivané pro analyzu vyvoje Ceského trhu s uménim

V Ceské republice piipravuje od roku 2014 obdobny index J&T Banka ve spolupréci
s portallem ART+. Index reflektuje déni na soucasné Ceské vytvarné scéné. Jedna se
o aktualni poradi Ceskych vytvarnika narozenych po roce 1960, sestavené na zakladé jejich
aktivni ucasti ve vytvarném provozu (J&T Banka Art Index, c2024).

Spolehlivym ukazatelem stavu Ceského trhu s umeénim je index ART+. Sleduje
celkovy obrat trhu, vysi cenovych naristl, ktera je rozdilem mezi vyvolavaci cenou a cenou,
za niz bylo dilo v aukci prodano, a zahrnuje také vysku ceny neprodanych umeéleckych dél.
Dava tak investorim do ruky analyticky nastroj, jak rozhodovani o svych investicich do

Ceského uméni maximalné racionalizovat (Art+, c2023).

Nevyhody indext trhu s uménim
Jako jednoznacnou nevyhodu indexi s uménim lze bezesporu oznacit vybér dat.
Vsechny vyse uvedené indexy zpracovavaji pouze data pochazejici z vysledkt aukcnich

prodeju. Ta podle nejnovéji udavanych odhada pokryvaji pouze necelych 42 % celého trhu
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(Adam, 2016). Nezahrnuji vysledky transakci uskutecnénych obchodniky s uménim, at’ uz
jsou to samotni obchodnici nebo prodejni galerie, stejné tak nezahrnuji soukromé transakce
mezi sbérateli navzdjem. Dal§im zasadnim nedostatkem je podle Goetzmana (1993) to, ze
pro vypocet hodnoty indexi metodou opakovanych prodeji nelze vyuzit dila prodavana na
primarnim trhu, ¢imz dochézi k vyraznému zestihlovani datového setu a vysledky pak
nemusi odrazet realitu.

Jako dalsi nevyhodu lze vnimat nizkou Cetnost aktualizaci indexovych hodnot. Na
rozdil od burzovnich indexu, jez jsou aktualizovany v realném Case, indexy trhu s uménim
jsou aktualizovany az na zakladé zpracovanych dat z probéhlych aukci. Nelze je tedy chapat
jako nastroj, ktery odrazi aktualni naladu na trhu, ale spiSe jako nastroj dlouhodobé analyzy
trhu a jeho vyvoje, pfiCemz ale nektefi z odbornikd, napt. Goetzman (1993), Thomspon
(2010), ve svych pracich upozoriiuji na fakt, ze zde dochazi k vyraznému nadhodnocenti

vynosnosti investic a tim ke zkreslovani vysledka.

3.3.5 Rizika investice do uméni

Trestik (2010) déli investice do uméni na zaklade rizikovosti nasledovné:
e Konzervativni investice — investice do uméni starych mistra a star§iho umeéni
e Rizikové investice — investice do mladSich autor a pomémeé mladého uméni

e Investice do cenovych fluktuaci

Umeélecka dila spadajici do kategorie staré¢ho a starSiho uméni ¢asem rostou na cene,
v Case rovnéz stoupa jejich kulturni hodnota. Protoze tento segment zahrnuje v drtivé vétsine
dila jiz nezijicich umélcu, zfidkakdy zde dochazi k rozsifeni nabidky a segment vykazuje
stabilitu. Investice predstavuje jistotu a je spojend s pomérné nizkou rizikovosti, coz ale
zpravidla znamena také spise nizsi vynosy. Za rizikové pak lze bezesporu oznacit investice
do soucasného umeéni, protoze tento segment trhu se neustale méni v zavislosti na mnoha jiz
zminénych faktorech. Pfipadny investor se musi na trhu velmi dobfe orientovat. Jak
upozoriuje Barbora Pulpanova (Lyskova, 2023), v pfipadé zacinajicich umélct jsou
prodejni ceny dél pomérné malé, na druhou stranu je s tim spojena vyssi mira rizika — muze
se stat, ze se umélec neprosadi a kariéru ukon¢i. Pokud se ale umélci zacne dafit a prosadi
se, mira zhodnoceni muze byt velmi vysoka. Jako investice do cenovych fluktuaci Trestik

(2010) oznacuje nakup dél pod cenou na aukcich za situace, kdy dila pfi drazeni nedosdhnou

odhadované ceny, prestoze jejich odhadni cena se standardn€ pohybuje v konkrétnim
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a opakujicim se cenovém rozpéti. Tato situace muze napiiklad nastat v pfipad€, 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 umeéni jsou spojena dalsi rizika — trh s uméleckymi dily je velmi
nachylny k vyskytu falzifikat, kopii a podvodii v§eobecné. Investice do uméleckého dila
jsou zarovern ¢asové narocnou zalezitosti, které¢ doprovazi vysoké doplikové naklady jako
jsou naklady na pfepravu, skladovani, pojisténi a pravidelna ohodnocovani dila ¢i celé
sbirky. Ruku v ruce s otevienim trhu §irsi vefejnosti ale doslo k markantnimu zvySeni rizika
v podobe 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 umeéleckého dila se poji také riziko odcizeni nebo cCastecného Ci
kompletniho ponieni vlivem wvné&jSich okolnosti. Pfi ndkupu je potieba pocitat
s dodatecnymi naklady na uskladnéni a pojisténi, pfiCemz se zaroven muze stat, ze se na trhu
dlouhodobé¢ neobjevi prilezitost k opétovnému prodeji dila tak, aby prodejni cena dodate¢né

naklady prekonala a doslo ke zhodnoceni celé investice (Heilbrun a Gray, 2001).

3.3.6 Dalsi moznosti investovani do uméni

Vyse popsané piimé nakupy umeélecky dél jsou naro¢né na cCas, ktery kupujici musi
vynalozit na zkoumani a studium trhu a také posouzeni vhodnosti dané investice.
V poslednich dekadach se na trhu zacalo objevovat mnohem vice investoru, ktefi nemaji
zajem vénovat svuj ¢as do zorientovani se na trhu s uménim a nestoji o budovani umélecké
sbirky nebo viibec o vlastnictvi umeéleckého dila jako takového — umeéni pro né predstavuje
pouze alternativni zptisob investice. Zaroven se také trh oteviel méné movitym klientim,
ktefi nemohou investovat vysoké Castky do nakupu a pridruzenych nakladd. Kromé
investi¢niho zdméru nakupu a dlouhodobého drzeni uméleckého dila (a potazmo vybudovani

celé sbirky) lze na trhu vyuzit nékolika dalSich zptsobu investice do uméni:

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

investor je stejn€ jako u dlouhodobych pfimych nakupt nucen investovat nemalou ¢astku do
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nakladi spojenych s vlastnictvi uméleckého dila a zaroven se mulze se stat, ze se ve
vytyCeném ¢asovém horizontu neobjevi na trhu s uménim adekvatni pfilezitost k prodeji tak,
aby se umélecké dilo dostateCné zhodnotilo a vyrovnaly se transak¢ni naklady, pfiCemz
muze i nastat situace, zZe se dilo sice proda, ale pod ocekavanou cenou (Arts & Collections,

c2024) .

Umeélecké investicni fondy (Art funds)

Obecné feCeno patii fondy s uménim (Art Funds) mezi podilové fondy, které nabizeji
moznost generovani zisku pfes akvizice a dispozice uméleckych. Predstavuji také
dostupnéjsi alternativu investic do uméni, ktera je oteviena vE€tSimu mnozstvi investort
v porovnani s pfimym investi¢nim nakupem umeéleckych dél.

Stejné jako u jinych podilovych fonda i zde plati, ze o spravu fondu se stara povéiena
investi¢ni spoleCnost, resp. spravce nebo manazer fondu, jemuz nalezi poplatek za spravu
a také podil na zisku. Spravce nebo manazer fondu ve spolupraci s tymem expertd peclivé
vybira umélecka dila vhodna jako investici (ArtFA, c2013). Z vybranych dél se obvykle
vytvati uceleny soubor tvofici zédklad fondu. Po uplynuti pfedem stanoveného obdobi se
soubor nebo jeho Cast proda a investice se zhodnoti. Obvykla doba na zhodnoceni investice
je 3-7 let. Béhem té doby spravce fondu zajistuje pro investory kompletni servis vcetné
zajisténi pée o umeélecké dilo ¢i soubor. V ramci nékterych fondu si investofi mohou
umélecka dila za urcitych podminek zapujcit.

Prvni fond obdoba dnesnich investi¢nich fondi s uménim byl British Rail Pension
Fund (the BRPF). Jeho zakladatelé v roce 1974 investovali 2,5 % (pfiblizn€ 40 miliond liber)
do vice nez 2 500 ruznych uméleckych dél. Podle dolozenych zprav byla BRPF schopna
v letech 1974—-1999 dosahnout celkového vynosu 11,3 % rocné. V soucasné dob¢ je nabidka
pomerng Siroka. 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, pfes kolektivni investovani, po vytvareni individualniho portfolia v oblasti
investic klientovi na miru. (The Fine Art Group, c2024).

Jako dalsi svétove 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, ktefi chtéji roz§ifit své investicni portfolio a nestoji
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o to umelecké dilo pfimo vlastnit a nechtéji vytvaret a starat se o vlastni sbirku umeleckych
dél. Velké umeélecké fondy obvykle vyzaduji pomérné vysoké vstupni poplatky a potencialni
investor také prochazi procesem podobnym vybérovému fizeni. Zaroven investofi plati
poplatek za spravu fondu a fond si také ponechava pfedem stanovené procento z dosazenych
ziska. Dalsi nevyhodou takového typu investice je, Ze se investor obira o pfidané hodnoty,

které vlastnictvi uméleckého dila prinasi.

Alternativni investi¢ni platformy

Velké umélecké investi¢ni fondy mivaji zdlouhavy vstupni proces, ktery zahrnuje
formalni podani zadosti, pfiCemz investofi musi projit procesem vyberového fizeni. Vysoké
vstupni poplatky a naro¢né pozadavky na investory predstavuji pfekazku pro malé investory,
pro které piedstavuji investicni moznost online investi¢ni platformy jako napfiklad
Masterworks, v Cesku nabizi tuto moznost napf. Portu Gallery, které umoziiuji 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 vyssi. Princip fungovani je velmi podobny tomu u velkych
investi¢nich fondt — spole¢nost vybere umélce, zakoupi umeélecké dilo, zabezpeci kompletni
servis a postara se o nasledny prodej. Obvykla doba drzeni umeleckého dila je 3—10 let,
nasledné se spolecnost postara o prodej dila. Béhem doby drZeni dila mtze investor své akcie
prodat na obchodnim trhu, nicméné platforma nezaruCuje, ze se timto zpusobem investice

zhodnoti (Masterworks, c2024).

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

Nekteré banky dnes jiz pomémé bézn€ zatfazuji poradenstvi v oblasti uméni mezi
nabizené sluzby. Tato sluzba je urcena klientim, ktefi chtéji rozsifit sva portfolia o investicni
alternativu a také klientim, ktefi si uméni ceni i pro jeho estetickou a sbératelskou hodnotu.
Tyto sluzby mohou vyuzit jak zacinajici, tak zkusSeni sbératelé a investofi. Miize se jednat
o dlouhodobé poradenstvi nebo o jednorazovou zélezitost. Kompletni poradenstvi obvykle
zahrnuje full servis ve smyslu nastaveni komplexni strategie, zprostfedkovani kontaktu
s obchodniky, pomoc s vybérem umeéleckych dél, zafizeni nakupu a v neposledni fadé také

péci o klientovu sbirku véetné jejiho pravidelného oceriovani (J&T Banka Art, c2024).
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Sluzby nabizi v CR napt. J&T Bank (J&T Banka Art, ¢2024), UniCredit Bank
(Unicreditbank, 2023), na jejich webovych strankéach je mozno dozvédét se vice o nabidce

konkrétnich sluzeb.

3.3.7 Investi¢ni aktiva vybrana k porovnani s uménim

Vramci vlastni prace bude uméni coby investi¢ni aktivum porovnano s jednim
z klasickych investi¢nich aktiv. Vybranym aktivem je zlato, které stejné jako umeéni funguje
jako dobry uchovatel hodnoty a je shodné povazovano spiSe za alternativni investini
aktivum, ovSem s bohatou historii. Investofi radi zatazuji zlato do svych portfolii z davodu
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 zistava obvykle relativné stabilni i za téchto podminek. Podle Fishera (2023)
nejlepSich vysledkt dosahuje zlato v dlouhodobém horizontu. Na rozdil od akcii, které
poskytuji pravidelny vynos, vSak negeneruje pravidelny piijem a vynos je v jeho piipade
zalozen spiSe na rustu jeho ceny. Nicméneg, stejné jako financni trhy, 1 zlato podléha
spekulacim a v kratkodobém horizontu muze byt jeho cena velmi volatilni. Dulezitou

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

Vlastni cast diplomové prace je rozdélena do nékolika tematickych ¢asti. Prvni Cast
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
oteviel. Zaroven Celil nékolika ekonomickym krizim a recesim a plsobil na n¢j také velky
vliv globalizace. Indikatory déni na globalnim trhu s uménim jsou primarné vyvoj celkové
hodnoty trhu, objem uskute¢nénych prodeji a podily jednotlivych zemi na globalnim trhu.
Vybrané indikatory byly sledovany v Casovych tadach s ro¢ni periodicitou, znazornény
v grafech a byly popsany davody, které vedly k ur¢itému vyvoji trendu daného indikatoru.
Dale byly popsany hlavni trendy, které¢ maji na trh s uménim v souc¢asné dobé& nejvétsi vliv
— podil online prodeju, globalizace a rostouci vyznam veletrhd s uménim.

Druha cast 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 otazku, zda je uméni

vhodnou investi¢ni pfilezitosti a zda obstoji v porovnani s jinymi investiénimi moznostmi.

4.1 Hodnoceni trhu s uménim

Hodnota trhu odpovidd celkové penézni hodnote¢ vSech uméleckych dél
a sbératelskych predmétd prodanych béhem daného obdobi. To zahrnuje obchody jak na
primarnim, tak sekundarnim trhu uskute¢néné prostiednictvim obchodnikt, auk¢nich sini
a prodejnich galerii. V poslednim desetileti se také detailnéji sleduje objem a hodnota online
prodejii s ohledem na vzristajici oblibu vyuzivani online technologii, ktera se promita i do
dynamiky trhu suménim. Objem uskuteénénych prodeji je definovan mnozstvim
uskutecnénych transakci béhem zvoleného obdobi (Art Basel & UBS, 2023). Je potieba mit
ale na paméti, ze zkoumana data neodrazeji realitu celého trhu s uménim, ale pouze vysledné
pocty prodeji uskutecnénych v aukénich sinich a prostfednictvim oficialnich obchodniku
suménim. Privatni transakce a jejich vysledky zde nejsou zahrnuty, protoze neexistuje
zpusob, jak takova data ziskat. Nezanedbatelné mnozstvi prodeju se uskutecni také napiimo
mezi umélci a sbérateli pres rizné prodejni platformy. Jak vSak bylo feCeno v teoretické ¢asti
prace, vétSina odbornikii se odivodnéné domniva, ze vysledky aukci a obchodd

prostfednictvim obchodnikd odrazeji stav celého trhu.
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4.1.1 Vyvoj hodnoty uskute¢nénych prodeju v letech 2002-2022

Z ptehledové tabulky 1 je patrné, ze vyvoj hodnoty trhu neboli hodnoty uskutecnénych
prodejii byl béhem sledovaného obdobi pomérné volatilni. Celkovy odhadovany obrat
globalniho trhu s uménim se pohyboval mezi 20,8 a 68,2 miliardy dolar(, pfi¢emz nejnizsi
hodnoty trh dosahl v roce 2003 a nejvyssi v roce 2014. Bazicky index se zakladnou v roce
2002 ukazuje, ze hodnota trhu se pii porovnani let 2002 a 2022 zvétSila po zaokrouhleni
0 172 % a priblizila se tak téméf k trojnasobku ptivodni hodnoty. Praimérny koeficient ristu

¢inil po zaokrouhleni 5 %.

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

Rok Hodnota Absolutni Bazicky Retézovy Meziroé&ni
mld. $ piirustek 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 359 53 144,2 117,3 17 %
2006 544 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 2289 1443 44 %
2011 64,6 7,6 259,4 113,3 13 %
2012 56,7 -7,9 227,77 87,8 -12 %
2013 63,3 6,6 2542 111,6 12 %
2014 68,2 49 273,9 107,7 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 2723 102,9 3%
Primérny koeficient riastu 5,1 %

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

46



Graf 1: Vyvoj hodnoty trhu s umeénim 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 nektefi 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 narust, pfiCemz se mezirocné hodnota trhu zvysila témeéf dvojnasobné.
Obdobi prvnich let nového tisicileti se vyznacovalo fadou zmén tykajicich se pfedev§im
zmeny strategie aukcnich sini, které bojovaly o klienty s privatnimi obchodniky s uménim.
Aukeni sin€ na tuto situaci reagovaly internimi zménami ve svych strukturach, zvysenim
transparentnosti a celkové vétsi otevienosti a pristupnosti, pficemz cilem bylo aktivné
pritahovat sbératele a kupce k tomu, aby vice vyuzivali sluzeb auk¢nich sini a v konecném
disledku je upfednostnili pfed obchodniky (TEFAF, 2012). Vétsi otevienosti
a srozumitelnosti trhu pfispélo také spusténi Mei and Moses indexu (v roce 2002), ktery
umoznil zajemctim a sbératelim sledovat aktualni vyvoj trhu s uménim, zjistovat vysledky
prodeju v aukc¢nich sinich a v kone¢ném duasledku 1épe na trhu s uménim orientovat. Dalsi
vyrazny narust ¢ekal trh v roce 2006, kdy trh jiz podruhé v kratké dobé mezirocné vzrostl
o vice nez 50 %. Sviij podil na tom mél mimo jiné i narast poctu dél prodanych v aukcich za
cenu vy$si nez 1 milion dolari. Zatimco v roce 2005 jich bylo podle zavérecné zpravy
spolecnosti Artprice (Artprice, 2006) v této cenové hladin€ 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 né€kolikaletém
signifikantnim rastu, kdy hodnota trhu stoupla na téméf 66 miliard dolarti. Rok 2007 se
zejména v USA vyznacoval nastupem ekonomické krize, kterd se naplno rozvinula o rok
pozd¢ji. Ekonomicka situace a nastupujici recese se v roce 2008 na trhu suménim
projevovala jen velmi mirn€ — meziro¢ni pokles oproti roku 2007 byl necelych 6 %.
Momentem roku, ktery doposud upoutava znacnou pozornost, byla veCerni prodejni aukce
zaméfena na dila britského umélce Damiena Hirsta (nar. 1965), ktera se uskutecnila 15. zari
2008 v aukcni sini Sotheby’s v Londyné, v den padu banky Lehman Brothers. Hodnota
prodanych d€l prekonala vSechna ocekavani a vySplhala se az 200,75 miliont dolart, coz do
té doby predstavovalo absolutni rekord pro aukci zaméfenou na dila jednoho umélce
(Freeman, 2018).°

Obdobi ekonomické krize a nasledné recese se na trhu markantné projevilo v roce
2009, kdy doslo k propadu celkové hodnoty trhu o 36 %, a kdy ekonomicka recese zptsobila
oslabeni trhu predev§im z hlediska prodejni sily. Nejhufe byly ekonomickou situaci
zasazeny trhy v USA a ve Velké Britanii. Oproti tomu se 1épe dafilo lokalnim trhtm v Cing
a ve Francii, které naopak zaznamenaly narGst prodejii. Trh suménim se zrecese
vzpamatoval pomérné rychle, v letech 2010-2011 lze sledovat opétovny nartst a navrat
témeéf na piedkrizovou hladinu. Zotaveni trhu pozitivné ovlivnily dva faktory, jednak
postupné zotavovani se amerického trhu, a jednak rychly narast lokalniho trhu s uménim
v Cing, kterému dalo prostor pravé utlumeni amerického a britského trhu. Svij vliv sehralo
také to, ze Cina byla zasaZena ekonomickou krizi a naslednou recesi o ndco mén& nez
zapadni zemé, a také enormné vysoké ceny uméleckych predméta vydrazenych na tamnich
aukcich (TEFAF, 2012). Rust vyznamu Cinského trhu se naplno projevil v roce 2011, kdy
Cina nahradila USA na pozici svétového leadera.

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

2002 se hodnota trhu zvétsila téméf na dvojnasobek. Ekonomicka situace ve svété se

3> Pro Damiena Hirsta to po odeéteni vsech auké&nich poplatkii znamenalo zisk téméf 172 milionu dolari.
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konecné zotavila natolik, aby investofi a sbératelé znovu byli ochotni investovat své finance
i doumeéni. Trh s uménim vykazoval zasadni zménu orientace vkusu sbératelti s dirazem na
povalecné a soucasné uméni, které bofilo rekordy. Na trh se dostala ikonicka umélecka dila,
jejichz prodej v aukcich si ziskal patfi¢nou pozornost — piikladem budiz prodej dvou obrazu
Andyho Warhola ,, Triple Elvis“ z roku 1963 a ,, Four Marlons* z roku 1966, které byly
prodany za 81,9 a 69,6 miliont dolard (Artprice, 2015). Postupné stabilizaci trhu napomohlo
i 8ir8i vyuziti modernich technologii a internetu, které zvysilo a nadale zvySuje povédomi
o trhu, zvétsuje jeho otevienost novym a mladym investorim a sbératelim, a umoziiuje jim
lepsi orientaci. Zaroven zvySuje transparentnost a informovanost. S Sir§Sim vyuzivanim
modernich technologii souvisi i narist podilu online prodeju, ktery v roce 2013 dosahl na
hranici 5 % z celkové hodnoty prodeji uskuteCnénych na trhu s uménim (TEFAF, 2016).

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

Rist na trhu s uménim pokracoval i v roce 2018, kdy hodnota trhu dosahla hladiny
67,7 miliard dolart. Po dvouletém nartstu piisel v roce 2019 opét propad hodnoty trhu, ktery
byl mimo jiné ovlivnén ocekavanym odchodem Velké Britanie z Evropské unie. Oproti
predchozimu roku se hodnota britského trhu propadla o 9 %, a jelikoz podil Velké Britanie
na globalnim trhu tvofi okolo 20 %, promitl se tento propad do vyvoje celkové hodnoty trhu,
ktera oproti pfedchozimu 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 nejvétsSiho trhu
s umeénim. V §ir§im globalnim kontextu byl trth s uménim v roce 2019 vyrazn€ poznamenam
vzristajicim geopolitickym napétim, obchodnimi problémy mezi Cinou a USA, politickym
a socialnim napétim v Hong Kongu, coz mélo podle IMF vliv na tlumeni investic,
a v dasledku cehoz globalni HDP dosahlo nejpomalejsiho tempa rastu od financni krize
v letech 2008-2009 (IMF, 2019).

Rok 2020 byl poznamenan necekanym pifichodem pandemie onemocnéni Covid-19
ktera na trhu s uménim zpuasobila nejvétsi propad od roku 2009, kdy se hodnota trhu
v meziroCnim 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 konani 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 meély na jeho fungovani také velmi negativni dopad, kdy doslo
k zpomaleni celého trhu a k vyraznému snizeni objemu uskutecnénych transakci, a to
1 pfesto, ze se obchodnici a auk¢ni siné snazili neprodlené presunout valnou vétSinu aktivit
do online prostredi a udrzet co nejvice aktivit v chodu alesponi zde.

Rok 2021 ukazal, ze trh s uménim umi byt odolny vici vnéjsim vliviim, a ze disponuje
schopnosti rychle se zotavit. Hodnota trhu se nejen vratila na hladinu z doby pied pandemii,
ale i ji prekonala. Pozitivni rast, i kdyz pouze velmi mirny, pokracoval i v roce 2022, kdy
hodnota trhu stoupla o necela 3 % na 67,8 miliard dolarti, ¢imz se velmi pfiblizila dosud
nejvys$si dosazené hodnoté 68,2 miliardy, které trh dosahl v roce 2014, a ktera dosud nebyla
prekonana. Ackoli svétova ekonomicka situace byla v roce 2022 ovlivnéna globalni
ekonomickou a politickou nestabilitou, vojenskym konfliktem na Ukrajing, zrychlujici
inflaci a s tim souvisejicimi obavami z hrozici recese, trhu s uménim se dafilo se postupné
vratit ke svému rocnimu harmonogramu danému konanim se pravidelnych aukci. Vyjimkou
byla situace v Ciné — &inska politika nulové tolerance vi&i onemocnéni Covid-19 negativné
ovlivnila konani mezinarodnich aukcich a veletrhi s uménim, coz mélo v kone¢ném

dusledku i negativni dopad na cely trh a zpomaleni tempa rastu globalniho trhu.

Graf 2: Mezirocni zména hodnoty trhu s uménim v letech 2002—-2022
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Zdroj: Art Basel & UBS (2018; 2020; 2023); TEFAF (2012; 2014, 2016), vlastni zpracovani
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4.1.2 Vyvoj objemu uskute¢nénych prodeju v letech 2002-2022

Jak vyplyva zdostupnych dat a zptrehledové tabulky 2 a z grafu 3, objem
uskutecnénych prodeja se beéhem sledovaného obdobi zvétsil témeér o polovinu. Zakladni
posouzeni vyvoje objemu uskutecnénych prodeju ukazuje, ze primérny koeficient rust byl
v letech 2002-2022 1,9 %. Miniméalniho objemu bylo dosazeno v roce 2003 a svého maxima
dosahl pocet prodeji v roce 2007, kdy bylo uskutecnéno 49,8 milionii zaznamenanych
prodeju pres aukcni sin€ a obchodniky s uménim. Ekonomicka krize se roce 2009 projevila
velkym propadem i na trhu s uménim, kdy se pocet uskutecnénych prodejii v mezirocnim
srovnani snizil 0 29,1 %, resp. o téméf 38 % ve srovnani s rekordnim rokem 2007. Od roku
2010 dochazelo k zotaveni trhu a postupnému naristu. Mezi lety 2010-2019 se rocni objem

prodejii pohyboval v rozmezi 35,5-40,5 miliont a vykazoval pomaly, ale trvaly, rist.

Graf 3: Vyvoj objemu uskutecnénych prodejii v letech 2002—2022
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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 prodeja v roce 2020
velky negativni dopad, kdy pocet prodanych dél klesl v mezirocnim srovnani
s predchazejicim rokem o 23 % na 31,4 miliont. Nasledujici rok pfisel ale opétovny narust
0 19 % na 37,3 miliond, pfiCemz dalsi, velmi mirny, narist o 1 % pfisel i v roce 2022.
Zotaveni trhu a narast po¢tu prodeji tzce souviselo s markantnim zvySenim poctu prodeju

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

Objem
zaznamenanych Absolutni Bazicky index .
Rok prodeji (v mil.) prirustek 2002=100 % Retézovy index
2002 25,8
2003 254 -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 39 124,4 113,8
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 1 141,5 102,8
2014 38,8 23 150,4 106,3
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 314 9,1 121,7 77,5
2021 36,7 5,3 1422 116,9
2022 37,8 1,1 146,5 103,0
Priumérny koeficient ristu 1,9 %

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

4.1.3 Globalizace a podily jednotlivych zemi na trhu s uménim

Proces globalizace je jednim z faktori ovliviyjicich celosvétovou ekonomiku. Proces
propojovani jednotlivych zemi a regioni mezinarodnimi ekonomickymi, kulturnimi
1 politickymi vztahy ma nepopiratelny vliv i na trh s uménim, kde se projevuje stale vice
a vice. Velmi diskutovanym tématem napii¢ raznymi obory byvaji pfedevs§im pozitiva
a negativa globalizace a s tim souvisejici vzajemné zavislosti jednotlivych ekonomickych
celkt a jejich pusobeni jednoho na druhy. Neustale se zvysujici propojenost lokalnich trha
je proto velkym tématem i v rdmci trhu s uménim.

Nejvétsi trhy s uménim byly historicky lokalizovany v USA, Velké Britanii a ve
Francii, s jasn€ danymi centry — mésty New York, Londyn a Patiz. Obecné drive platilo, ze

vétSina sbératelt prili§ neprekra¢ovala hranice svého regionu. Uméni se vSak zejména ve
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21. stoleti stalo globalni komoditou, ktera dalece presahuje hranice zemi a jednotlivych
kultur, ¢imz se vzajemna provazanost lokalnich trhd s uménim rapidné zvysila. Podstatnym
ukazatelem silici globalizace ve sledovaném obdobi let 2002-2022 byl také neustale se
zvySujici pocet pravidelné konanych mezinarodnich veletrhti s uménim, které se postupné
zatradily mezi vyznamné udalosti formujici déni na globalnim trhu.

Jak ukazuje graf v pfiloze 2, v prvnim desetileti 21. stoleti doslo k vyznamné zmeén¢,
kdy se jednim z pateinich regiont trhu s uménim stala Cina a postupné vytlagila Francii z jeji
pozice tfettho nejvétSiho trhu sumeénim na svété. Stim souvisi rozSifeni fady meést
povazovanych za ta nejdlezit&jsi d&jisté obchodi o Sanghaj, Singapur, a piedeviim Hong
Kong (Artfairmag.com, c2024).

I ptes vyrazné zmeény rozlozeni, kterymi trh v letech 2002-2022 prosel, zlistava na
zakladé geografického rozdé€leni podilt jednotlivych zemi dosud stabilné nejvét§im trhem
USA. Z grafu 4 je patrné, ze dlouhodoby podil USA predstavuje okolo 40 % na celkovém
objemu trhu s uménim. Z historického hlediska je americky trh jednim z nejvyznamnéjsich
center obchodu s uménim s New Yorkem jakozto dé&istém téch nejdilezitéjsich aukci.
Z dlouhodobého hlediska je podporovan a posilovan robustni poptavkou a nabidkou, za
kterou stoji predev§im silna zakladna bohatych jedinct (High-Net-Worth Individuals).
V USA se v soucasné dobé nachazi cca 38 % svétové populace HNWI, ktera nakupy umeéni
zejména v poslednich dvou dekadach povazuje za spolehlivy zpasob diverzifikace
investicniho portfolia a dlouhodobé uchovani hodnoty penéz (UBS, 2023). Ekonomicka
krize v letech 2007-2009 se projevila razantnim poklesem poctu uskutecnénych prodeju
nasledované zmenSenim amerického podilu na globalnim trhu pod hranici 40 %.
Po opétovném narustu, které piineslo mirné zotaveni trhu, pfisel v roce 2011 dalsi propad.
Tento propad byl dosud nejvétsi v historii amerického trhu s uménim, zptsobeny silnou
ekonomickou nestabilitou. Propad amerického trhu nicméné napomohl k razantnimu
vzedmuti trhu s uménim v Cing. Cinsky trh v tomto roce dosahl podilu 30 % svétového trhu,
&imz se, velmi t&sn&, Cina stala nejvétsim trhem. Tento stav trval pouze do nasledujici roku,
kdy se pomér rozlozeni opét zmeénil. Od té doby americky trh opét vykazoval stabilni rast.
V roce 2015 americky podil opét prekonal 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 lze povazovat za opravdu stabilni trh a hlavni centrum trhu

s umeénim se Sirokym zaméfenim.
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Druhym historicky nejdilezitéjsim trhem je Velka Britanie, pficemz zdejsi trh
s centrem v Londyné vzdy pfitahoval sbératele a prodejce z celého svéta. Britsky trh byl
v letech 2002-2022 ovlivnén mnoha vné&j§imi 1 vnitinimi ekonomickymi a politickymi
faktory, od ekonomické krize a nasledné recese v letech 2007-2009, odchodu Velké Britanie
z Evropské unie v roce 2019, pies ochromeni svétovych trhti 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 témér 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 ukor ostatnich trhl zpasobil mirné, nicmén¢ trvalé, zmenseni britského podilu na
svétovém trhu na hladinu okolo mezi 20-25 % oproti piedchazejici hlading, ktera 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
prokazateln€ zpusobil zvySeni ekonomickych nakladi a po legislativni strance ztizil
obchodovani suménim v ramci EU (Art Basel & UBS, 2020). Situaci jesté zhorSila
pandemie onemocnéni Covid-19 a sni spojeny celosvétovy utlum trhti a nasledné se
zvysujici inflace. Tyto faktory mély vliv naptiklad 1 na zruSeni konani dvou vyznamnych
veletrha v 1été roku 2023, Masterpiece London 2023 a Art & Antiques Fair Olympia, oba
z davodu vysokych finan¢nich nakladi a vyznamného snizeni poctu mezinarodnich
vystavovateltl (Artprice, c2024). Avsak vzhledem k tomu, ze globalni trh se i pres velky
pokles v roce 2020 stabilizoval a v letech 2021-2022 vykazoval navrat k hodnotam z doby
pted 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 Britanie na
historické minimum 17 % ma skutecné vliv primarné Brexit a je otdzkou, jak se s tim zdejsi
trh do budoucna vyrovna.

Cinsky trh suménim prosel v letech 2002-2022 obrovskym nartstem, ktery byl
pozitivné ovlivnén celkovym ekonomickym rtistem Ciny. Pro samostatné rozpoznani zemé
nebo regionu v ramci signifikantnich podili na globalnim trhu s uménim je vseobecné
povazovana hranice jednoho procenta, pfi¢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 vyrust na dvojnasobek
oproti predchozim roku, kdy z 9 % podilu mistni trh poskocil na 18 % a stal se z n¢j tak treti

nejvetsi trh s uménim na svété. Rast vyznamu Cinského trhu pokracoval i v dalSich letech,
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rekordnim byl v tomto ohledu rok 2011, kdy se Cina na kratko stala nejvétsim trhem
s uménim na svéteé, coz bylo umoznéno predevs§im oslabenim celkového amerického trhu,
ktery se stale vyrovnaval s dusledky 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 vyznaduje silnym zaméfenim na
soucCasné a moderni uméni, kterému sekunduje svétovy zajem o tradi¢ni ¢inské uméni.

Nad hranici 1 % se pohybuji také podily Francie, Némecka a Svycarska. V piipadé
Némecka a Svycarska se jedna o dlouhodobé stabilni trhy, které se v letech 20022022,
respektive od roku 1990, drzi na fixni hladin€ 2—-3% podilti na celkovém objemu globalniho
trhu. Ackoli jsou podily téchto zemi nesrovnatelné mensi oproti tfem nejvétSim vySe
popsanym trhiim, jsou oba tyto trhy mezinarodné konkurenceschopné, a diky tomu se
vyznacuji rozmanitou nabidkou a nabizeji dobré zdzemi jak pro umelce, tak pro sbératele,
muzea i galerie, z Cehoz posléze tézi také Siroka verejnost.

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 6—7 %. V roce 2002
se francouzsky podil vySplhal na 9 %, coz bylo umoznéno jiz zminénym poklesem
amerického trhu. Od roku 2003 se velikosti francouzského trhu piibliZila Cina, jejiz vyznam
a podil skokové rostl, az nakonec pfekonala Francii v roce 2007. Francie se tak posunula na
pticku 4. nejvétsiho trhu s uménim, kde se drzi do souc€asnosti. Po odchodu Velké Britanie
z EU se Francie stala nejvét§im trhem v ramci unie. Francouzsky trh, a zeyména Pafiz, se
vyznacuje vynikajicim kulturnim zazemim s galeriemi a muzei svétového vyznamu, z ¢ehoz
tézi jak ucastnici trhu s uménim, tak Siroka vetejnost.

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

rozvijejici trhy do budoucna nabizeji prostor pro dalsi rast.

4.1.4 Online prodeje

Potencial online prostfedi ztstaval na trhu s uménim pomémé dlouho nevyuzity.
Teprve postupné jak velké, tak malé aukcni siné prichazely na zpusob, jak lze online
prostfedi vyuzit. Zlomovym rokem se nakonec ukazal byt rok 2013, kdy hodnota
uskutecnénych online prodejii dosahla 5 % z celkové hodnoty prodeji evidovanych
prostiednictvim auk¢nich sini a obchodnikd s uménim. Jak je zminéno v zavérecné zpraveé

TEFAF ke stavu trhu s uménim v roce 2013 (TEFAF, 2014), auk¢ni dim Christie’s
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uskutecnil v roce 2012 pouze 7 online aukci, ovSem v roce 2013 jejich pocet stoupl na 49.
Ukazalo se, ze online aukce jsou vysoce efektivni v ziskani nové a pomérne¢ diverzifikované

skupiny kupcti a sbérateld.

Tabulka 3: Prehled online prodeju v letech 2002-2022

Rok Hodnota online Podil na celkovém
prodeju 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 stabilné. Svého maxima dosahly online prodeje v roce 2020, kdy jejich hodnota dosahla
odhadovanych 124 miliard, coz predstavuje cCtvrtinovy podil na celkové hodnoté
uskutecnénych prodeji. Oproti predchozim roku se jedna o narGst na dvojnasobek.
V porovnani s celkovym poklesem objemu uskute¢nénych prodeji a poklesem hodnoty
uskutecnénych prodeju se zde jednalo o zcela protichidny trend, ktery byl dan mimo jiné
rychlou reakci trhu na situaci spojenou s restrikcemi spojenymi s pandemii onemocnéni

Covid-19 a presunem vSech pro chod trhu klicovych aktivit online.

56



Graf 4: Vyvoj hodnoty online prodejii v letech 2002—2022
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Zdroj: Art Basel & UBS (2023)

Mirny rast v sektoru online prodeji pokracoval i v roce 2021, kdy byl trh nadale
ovlivilovan restrikcemi souvisejicimi s probihajici pandemii. Pfizpasobit se situaci a prevést
svoje pusobeni online se stalo klicovym faktorem pro preziti pro vétSinu tcastnikt (nejen)
trhu s uménim. S ohledem na skokovy meziro¢ni narast celkové hodnoty uskutecnénych
prodejii (65,9 miliard) a mnozstvi uskutecnénych prodeji (36,7 milionll) se podil online
prodejti oproti piedchozimu roku zmensil na 20 %.

Rok 2022 znamenal navrat k béznému rezimu trhu s uménim s vyjimkou trhu v Cing,
kde panovala politika nulové tolerance vi¢i onemocnéni Covid-19, coz nadale
znemoznovalo konani vefejnych aukci, veletrhi suménim a dalSich akci. VyuZzivani
moznosti nakupu umeéni online zjevné nadale zistava pomérné hojné vyuzivanou moznosti,
presto je zde vSak patrny pokles — hodnota uskutecnénych online prodeju klesla na 11 miliard
a podil na celkové hodnoté prodeji na 16 %. Tento pokles nicméné nelze obecné povazovat
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 umélecka dila
v hodnoté do 50 000 dolart. Dila vys$sich cenovych kategorii se nadale obchoduji spise
prostfednictvim klasickych aukci nebo prostfednictvim obchodnikil. Ugast na aukcich,
vernisazi nebo veletrhu s uménim je nejenom piilezitosti k uzavieni obchodu, ale dosud také
vyznamnou spoleCenskou udalosti, kde dochazi k net-workingu, ktery je kliCovy pro
vSechny ucastniky trhu.

V poslednich nékolika letech se na trh postupné dostava generace bohatych mileniald,

coz ma (a bude mit) vyrazny vliv na celkové sméfovani trhu a dalSiho rozvoje online
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obchodovani suménim. Zajimavym faktem vyplyvajicim z dotaznikového Setfeni
spole¢nosti Art Basel a UBS® je, ze 93 % bohatych milenialéi vypovédélo, ze nékdy zakoupili
umeélecké dilo online narozdil od generace oznacované jako Baby boomers a Generace X,
jejichz pfislusnici upfednostiiuji ndkupy oft-line a online nakupuji umélecka dila ziidkakdy
nebo viibec (Art Basel & UBS, 2023).” Svou roli v tomto ptipadé také hraji socialni média,
ktera maji velky vliv také na globalizaci trhu s uménim. Pro vét§inu auk¢nich sini, galerii
i veletrht je minimalnim zakladem vyuzivani Facebooku a Instagramu, kde naptiklad auk¢ni
domy sdileji podrobnosti o nadchéazejicich aukcich, pfedstavuji dila, ktera budou soucasti
aukce a lakaji k navstévé predaukénich vystav. Zaroven se na socialnich sitich prezentuji
samotni umélci. S ohledem na masové vyuzivani lze predpokladat, ze socialni sit€¢ budou

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

4.1.5 Veletrhy s uménim

Veletrhy s uménim lze jednoduse definovat jako misto, kde se setkavaji umélci,
galerie, obchodnici, sbératelé i Siroka verejnost. Jsou piilezitosti k uskutecnéni obchodu, ale
zaroven jsou vybornou pfilezitosti k net-workingu. VétSina mezinarodnich veletrht
suménim ma za sebou dlouhou tradici. Pravidelnost jejich konani spolecné s témi
nejdalezitéjSimi 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 seznamit se specifickymi
aspekty svéta s uménim, nahlédnout do fungovani trhu s uménim, a pfedev§im moznost vidét
umélecka dila ze soukromych sbirek, ktera nelze bézné€ vidét v zadné svétové galerii, a tudiz
jsou laické vetejnosti obvykle neznama. Soucasti veletrhl byvaji bézné také doprovodné
programy ve formé prednasek, workshopt nebo panelovych diskusi o aktualnich tématech
a déni ve svété umeni.

V nasledujici prehledné tabulce 4 jsou vypsany pocCty mezinarodnich veletrha
s uménim. Pofadani veletrhli s uménim bylo rovnéz velmi negativné zasazeno omezenimi

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

¢ Dotaznikové Setieni provadi spole¢nosti Art Basel & UBS pravidelné od roku 2020. Cilem je prozkoumat aktualni chovani
bohatych sbératelu a investori — jejich postoje, chovani na trhu a piedpokladany budouci pfistup k trhu s uménim (Art
Basel & UBS, 2023).
7 Jako generace Baby boomers byvaji zpravidla oznacovani pfislusnici generace narozeni mezi lety 1945-1964. Generace
X oznacuje pfislusniky generace narozené mezi lety 1965-1980 a za milenialy/generaci Y jsou povazovani lidé narozeni
mezi lety 1981-1996.
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neuvéfitelnych 408 veletrhti razné velikosti, nicméné v roce 2020 se podafilo usporadat
pouhou polovinu, z ¢ehoz se 75 veletrhti uskutecnilo pouze online a ten zbytek probéhl
v omezeném rezimu. V roce 2021, kdy se situace zlepsila, doslo ke zvySeni poctu veletrht
na 290 planovanych, z toho se uskutecnilo online uz pouze 31, a v roce 2022 se pocet

veletrhl priblizil ke stavu pred pandemii.

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

Rok Pocet mezinarodnich veletrhu
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 organizatofi veletrhti zareagovali pomérné pruzné€ na
vzniklou situaci a vétsina téch nejvétsich veletrha se konala alespon online, vétSina acastnikt
trhu s uménim nadale v tomto ptipadé uptednostiiuje osobni kontakt a 1ze predpokladat, ze
tento trend bude pokracovat. Divodem je predevsim specificka povaha veletrhi, které plni
funkci mezindrodni spolecenské udalosti, a tu online forma veletrhu nedokaze nahradit.

Mezi nejvétsi veletrhy suménim patii podle serveru Artfairmag.com (c2024)
napiiklad Art Basel, Art Paris, TEFAF (Maastricht and New Y ork editions), Frieze Art Fair,
Art Dubai nebo The Armory Show, ktera se dokonce fadi k jedném z nejstarSich veletrht
s uménim na svete. Za nejprestizn€]si veletrh je vSeobecné povazovan Art Basel, zaméfeny
primarné na soucasné a moderni uméni a konajici se v celkem Ctyfech méstech — Basileji,
Miami Beach, Hong Kongu a od roku 2022 1 v Pafizi. Zaméteni 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 navstévnikim prifez uménim od
antiky az po soucasnost. S rozvojem trhii v Japonsku a Jizni Koreji pfichazeji i nové veletrhy
— napf. mezinarodni veletrh Tokyo Contemporary, ktery se poprvé uskutecnil v roce 2023
nebo Art Collaboration Kyoto, poprvé poradany v roce 2021. Od roku 2005 se v Tokyu kona
pravidelné veletrh Art Fair Tokyo, ktery v roce 2022 dosahl rekordni Gcasti vystavovatelu.
Na Stfednim vychodé pak pritahuje velkou pozornost bfeznovy veletrh Art Dubai, jehoz
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vyznam od zalozeni v roce 2007 vzrostl natolik, ze se v soucasnosti fadi k nejvyznamnéj§im
veletrhim na svété.

Vyznam veletrhi 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 umeélcich nebo specifickém

obdobi, a predevsim o neustale se ménicim vkusu sbératel(.®

4.1.6 Vykonnost jednotlivych segmenti trhu s vytvarnym uménim podle vysledku
aukcnich prodeju

Jedine¢nym ukazatelem aktualniho zaméfeni sbératelti je vykonnost jednotlivych
segmentd trhu s uménim. Jak bylo podrobnéji popsano v teoretické Casti prace, trh s uménim
1ze délit naptiklad na zakladé typu nebo formy prodeje, 1ze jej také délit na zakladé obdobi,
do kterého dilo z hlediska dé&jin uméni patii. Sledovani vykonnosti jednotlivych segmentd
pii rozdéleni trhu na jednotliva obdobi poskytuje zakladni informace o prevladajicim vkusu,
poptavce a zaméfeni sbérateltl v ramci trhu. Pro ucely této diplomové prace bylo pievzato
zakladni rozdéleni na Ctyfi hlavni obdobi, tak jak ho popsala analyticka a ekonomka Claire
McAndrews (2023), a které je zaloZzeno na déleni umélct do predem stanovenych kategorii

podle data jejich narozeni.’

Tabulka 5: Rozdéleni trhu podle obdobi

Nazev obdobi Casové ohraniceni

Stafi mistfi umélci narozeni mezi lety 1250-1821
Impresionisté a postimpresionisté umélci narozeni mezi lety 1821-1874
Moderni umélci umélci narozeni mezi lety 1875-1910
Povélecni a soucasni umélci umélci narozeni po roce 1910

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

8 Vy3$e 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
napiiklad i pfedndsky ¢i panelové diskuze, které jsou piimo zaméfené na piedavani informaci o stavu trhu
s uménim, aktualnich trendech v uméni, vystavnictvi ¢i sbératelstvi.

° Do vyétu a do vysledki nejsou zahrnuta dila autort, kteti se narodili pied rokem 1250 z ditvodu velmi malého poétu
uskute¢nénych prodeju a specifické povahy takto starych dél. Stejn¢ tak do vysledku nejsou zahrnuty vysledky prodeju
uzit¢ho uméni.
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V piehledové tabulce v pfiloze 2 jsou sepsany souhrnné rocni hodnoty prodeju
uskutecnénych v letech 20062022 v auk¢nich 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 Povalecného a souasného umeéni.
Porovnani vSech Ctyt sledovanych segmentl 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 mistra, ktery se
naopak v roce 2009 doc¢kal mirného ristu. To mohlo byt dano i tim, ze vSeobecné 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 rustu s vrcholem pravé v roce 2011, coz lze dat do souvislosti s rozkvétem trhu
suménim v Cing. I v letech 2011-2022 lze vidét, Ze jednotlivé segmenty vice & ménd

reaguji na vnéjsi ekonomické vlivy.

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

Povalecné a souc¢asné uméni Moderni uméni
Impresionisté a postimpresionisté Stafi mistfi
9
8
7
6
25
o
é 4
IS
3
2

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, zZe se podil segmentu Povalecného

a souCasného umeéni zvétsil témeéf o polovinu. Zaroven je ale hodnota segmentu v Case

10 Sledované obdobi bylo v tomto piipad¢ zkraceno z divodu nedostatku relevantnich dat, ktera by pokryvala piedchazejici
obdobi. Dostupné souhrmné hodnoty pro jednotlivé segmenty byly stanoveny na zdklad¢ jiné metodiky a vysledné
porovnani by tak bylo nekonzistentni.
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pomeérné volatilni, protoze jeji vysledky jsou velmi silné zavislé na slozeni aktualni nabidky
jak na primarnim, tak na sekundarnim trhu. Zatimco ostatni tfi segmenty ¢ekal po vrcholu
v roce 2011 spiSe pokles, Povalecné a soucasné umeéni nadale rostlo a stalo se tak vedoucim
segmentem. Po obdobi rastu piisel dalsi vrchol v roce 2014, kdy se jeho celkova hodnota
prodeju v aukénich sini dostala az na hladinu téméf 8 miliard. Svého historického maximu

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

Graf 6: Porovnani podilu hodnoty aukcnich prodejii podle segmentii v letech 2006 a 2022

2006 2022

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

Druhym nejvétsim segmentem v aukénich prodejich je Moderni uméni. Historicky byl
tento segment nejvyznamnéjsi, 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 uméni a jeho zvySujicim se cenam.
Poptavka po dilech modernich umélct je nicméné na sekundarnim trhu stale poméme silna,
coz ma pozitivni vliv na ceny. Faktem nicméné zustava, ze vétsina dél prodanych v aukcnich
sinich se pohybuje v cenové hladiné do 50 000 dolarti. Oproti tomu dila prodana v cenové
hladiné vyssi nez 1 milion dolart tvofi pfiblizné€ 1 % (Art Basel & UBS, 2023).

Podstatné mensi segment predstavuji Impresionisté a postimpresionisté.
Z dlouhodobého hlediska Ize fici, ze segment vykazuje znamky velmi mirného rastu, kdy
puvodni hodnota 1,3 miliard dolart z roku 2006 vzrostla na 2,6 miliard v roce 2022. I 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, presto se v roce 2022 jednalo o nejvykonnéjsi segment,
ktery jako jediny vykazoval rast.

Nejmensim segmentem jsou Stafi mistii, kam spadaji vSechna dila umélcti narozenych
mezi lety 1250-1821. Povaha téchto d¢l je velmi specificka, obvykle se jedna o dila velké
historické hodnoty a nabidka téchto dél na trhu je velmi limitovana. Vyvoj prodeji v tomto
segmentu lze v uvedeném obdobi popsat jako pomeérné 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
uskutecnénych prodeji v roce 2009 ve vSech ostatnich segmentech poklesla, segment
Starych mistrti vykazoval naopak slaby nartst. Toto muze byt dano hned nékolika faktory.
Dila umélct patiicich 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
divodu 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 opétovne v brzké dobé znovu
nedostane.

Nejmensim segmentem jsou Stafi mistii, kam spadaji vSechna dila umélcti narozenych
mezi lety 1250-1821. Povaha téchto d¢l je velmi specificka, obvykle se jedna o dila velké
historické hodnoty a nabidka téchto dél na trhu je velmi limitovana. Vyvoj prodeji v tomto
segmentu lze v uvedeném obdobi popsat jako pomeérné 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
uskutecnénych prodeji v roce 2009 ve vSech ostatnich segmentech poklesla, segment
Starych mistrti vykazoval naopak slaby nartst. Toto muze byt dano hned nékolika faktory.
Dila umélct patiicich 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
divodu 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 opétovne v brzké dobé znovu
nedostane.

To ostatné plati vmensi ¢i vétsi mife ve vSech vySe popsanych segmentech.
Limitovanost nabidky a nejistota, kdy se dané dilo objevi na trhu s uménim pfisté, obvykle
pozitivné ovliviiyji vyslednou aukcni cenu. Toto plati zejména u dél v cenové hladiné vyssi

nez 1 milion dolard. V tuto chvili je tak jedinym segmentem, jehoz nabidka vykazuje
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potencial k ristu, Povalecné a souCasné uméni. S ohledem na rostouci pocet vynikajicich
soucasnych umeélct a stale se zvétSujicimu Casovému ramci celého segmentu, bude do
budoucna pravdépodobné nutné tento segment noveé posoudit a rozdélit a posuzovat

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

Celkova hodnota aukéniho trhu je silné ovlivnéna nabidkou umeéleckych dél
v nejvyssi cenové relact, tzv. High-end. V této cenové hladin€ se vSak pohybuje velmi malé
mnozstvi dél z celkového poctu dél prodanych v aukcich. Standardné€ se pfi hodnoceni

vysledki prodeji vytvarného uméni v aukénich sinich rozd€luji tii cenové hladiny:

Tabulka 6: RozloZeni cen na trhu s uménim

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,

pficemz ale tvori pouze 10 % celkové hodnoty uméleckych dé&l prodanych v aukcich.!!

Graf'7: Podil poctu prodanych dél v aukcich v ramci cenovych kategorii v roce 2022
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Zdroj: Art Basel & UBS (2023), vlastni zpracovani

' Stejné jako v kapitole vénované vyhodnocovani vykonnosti jednotlivych segmenti trhu rozdélenych dle
obdobi zde nejsou zahmuty vysledky prodeju uzitého uméni.
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Graf 7 také ukazuje, ze nejvyssi podil na hodnoté celkovych prodeja uskutecnénych
v aukCnich siti zastavaji prodana dila spadajici do kategorie Ultra high-end, pfestoze jejich
podil poc¢tu prodanych dél tvoii pouhych 0,05 %. Soucet podilu hodnoty dél prodanych
v cenové hladiné vyssi nez 1 milion dolart tvofil v roce 2022 60 % celkové hodnoty prodeja
uskutecnénych v auk¢nich sinich. Z toho vyplyva, ze vysledna hodnota prodeju vytvarného
umeéni v aukcich je velice silné ovlivnéna nabidkou unikatnich a vysoce cenénych

umeéleckych 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, prestoze celkova hodnota byla zna¢né volatilni.
Bazicky index se zékladnou v roce 2002 ukazuje, ze se rocni souhrnna hodnota pfi porovnani
let 2002 a 2022 zvysila po zaokrouhleni o 443 % (vyhodnoceni odvozenych ukazateld
Casové fady je obsazeno v tabulce v pfiloze 4). Pramérny koeficient ristu Cinil v uvedeném
obdobi po zaokrouhleni 9 %. Piehledova tabulka v pfiloze 5 obsahuje kompletni piehled
deseti nejdrazsich prodanych dél za uvedené obdobi doplnéna o detaily prodeje (autor, nazev
dila, Castka a misto prodeje). Z prehledové tabulky je také patrné, ze nejlepsi dila, u kterych
se oCekava, ze dosadhnou vyborného vysledku, se drazi jen v nejvétSich aukénich domech
v centrech obchodu s uménim, tzn. v aukénich 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).
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Graf 8: hodnota 10 nejdrazsich dél v letech 2002—2022
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Zdroj: Artprice.com (The Art Market Trends 2002—2022); Artnet (c2024), viastni zpracovdni

Jak lze vycCist zporovnani bazickych indexi rocni souhrnné hodnoty deseti
nejlepsSich aukénich vysledkt 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 zpisobem. Rok 2003 byl pod doznivajicim vlivem ekonomickeé
krize z pocatku tisicileti, coz se odrazilo i na dosazenych vysledcich, které se pohybovaly
v rozmezi 10,5-26 milioni dolard. Prestoze celkova hodnota trhu vykazuje v letech
2004-2007 postupny narast, souhrnna hodnota deseti nejlepSich aukcnich vysledka byla
pomérné volatilni. Pfi porovnani let 2004 a 2005 souhrnna hodnota propadla mezirocné
0 35 %, a pfi detailnim pohledu na dosazené auk¢ni vysledky si 1ze vSimnout, Ze se v roce
2004 pohybovaly v rozmezi 15,5-93 miliona dolart, pficemz v roce 2005 to bylo v rozmezi
12,5-29 miliona dolari. 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: Porovnadni vyvoje hodnoty 10 nejdrazsich del a globdlniho trhu s uménim
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Zdroj: Art Basel & UBS (2023; 2019); The Art Market Trends (Artprice, 2002—2022); Artnet (c2024), viastni

zpracovdni

Navzdory nastupujici ekonomické krizi zlstaly aukéni vysledky vroce 2007
pomeérné vysoké v porovnani s rokem 2006. Nejlepsich aukénich vysledkt dosahly v tomto
roce i dva obrazy z obdobi Starych mistri 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 nasledné recese. Hodnota
deseti nejlepsich vysledkl se v mezirocnim srovnani propadla o 40 %, prestoze nelze mluvit
o nedostatku kvalitnich dé€l na trhu. Zajimavym faktem je, Ze se opét do popredi dostavaji
dila Starych mistri, konkrétné se znovu mezi deseti nejlepSimi vysledky objevuji dila
Raffaela Santiho a Rembrandta van Rijna, pficemz praveé kresba Hlava miizy od Raffaela
Santiho byla nejdrazsim vydrazenym dilem roku 2009. Jak uz bylo vysvétleno v kapitole
vénované vykonnosti segmentt trhu pii déleni podle obdobi, nabidka dél Starych mistrt je
ze své podstaty velmi omezend a dila spadajici do vyssi cenové hladiny (High end, resp.
Ultra high end) z tohoto obdobi se na trhu objevuji spiSe zfidka. Podle Heilbruna (2001) se
takto unikatni dila dostavaji na trh presné ve tiech pripadech, které definuje jako Three D’s
— Divorce, Death and Debt (or Distress sale), tedy v pfipad€ rozvodu, smrti anebo finan¢ni
nouze sbératele. Tu mohou predstavovat tieba dluhy anebo pravé nestabilni ekonomicka
situace, jakou svét zazival v letech 2007-2009. Piedauk¢ni odhad ceny v takovém piipadé

vyzaduje velmi dobré znalosti znalce, ktery se obvykle nemtze spolehnout na vysledky
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predchozich prodeji a musi zvazit celou fadu faktorti 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 aukcnich cen vysoce
oceniovanych dél. Narist vyznamnosti Cinského trhu s uménim se projevil i v aukcnich
vysledcich, mezi deset nejlepSich aukcnich vysledkd se v roce 2009 poprvé dostalo
umélecké dilo ¢inského umélce vibec, které bylo vydrazeno v auk¢ni sini Poly International
Auction v Pekingu. Vroce 2011, kdy podil ¢inského trhu dosahl v ramci globalniho
s uménim svého dosavadniho maxima, se do desitky nejlepsich aukCnich vysledka dostala
hned tii vynikajici dila ¢inskych autort, pficemz jedno z nich pochazi z roku 1370 a spada
tak do kategorie Starych mistri. Pies to vSechno se celkova hodnota deseti nejlepsich
aukcnich vysledkli v mezirocnim srovnani propadla o 26 %. Rok 2014 byl pro trh s uménim
celkoveé rekordnim rokem, kdy nejen ze celkova hodnota trhu s uménim dosahla svého
dosavadniho vrcholu, ale na trh se dostala také zajimava umeélecka dila, jejichz prodej
vzbudil velkou pozornost — naptiklad dvé dila Andyho Warhola, Triple Elvis z roku 1963
(73 mil. dolart) a Four Marlons zroku 1966 (62 mil. dolart). V tomto obdobi pfedstavuje
nejdrazsi dilo prodané v aukci triptych 77i studie Luciana Freuda od Francise Bacona,
prodané v roce 2013 za rekordni ¢astku 127 miliond. Predstavuje tak zaroven prvni dilo,
které kdy v aukci prekonalo hladinu 100 miliond dolart, pficemz vysledna cena piekonala
predaukéni odhad 85 milionti dolard bezmaéla o polovinu.'?

Rok 2015 predstavil hned tii dila, ktera v aukci pfekonala hranici 100 milion( dolard,
piicemz celkova hodnota deseti nejlepsich aukcnich vysledka se v tomto roce velmi tésné
priblizila 1 miliardé dolarti. Absolutni rekord pftinesl prodej obrazu Les femmes d’Alger
(Version O) od Pabla Picassa, jehoz predaukcni cena byla stanovena na cca 140 miliont
dolart. Jednalo se o teprve druhy prodej dila v aukci. Poprvé se dilo objevilo v auk¢ni sini
v roce 1997 a bylo prodano za ¢astku 28 miliona dolar(i, odpovidajici cca 45 milionim
dolarti v roce 2015. Picasso je povazovan za jednoho z nejvlivnéjSich umélct 20. stoleti
s vice nez 20 000 dochovanymi uméleckymi dily a patfi mezi tzv. Blue-chip autory, coz se
vyrazné promita do vyse cen, za kterou jsou jeho dila obchodovana (Artsy, c2024).

Hladinu 1 miliardy piekonala souhrnna hodnota deseti nejlepsSich auk¢nich vysledku

az vroce 2017, a to predevSim diky uskuteCnénému prodeji naprosto unikatniho dila

12 Detailni informace k obrazu jsou uvedené také v tabulce 7.
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pfipisovaného renesancnimu umeélci Leonardovi da Vincimu. Vzhledem k tomu, ze se do
soucasnosti dochovalo velmi malo jeho dél, znovuobjeveni tohoto obrazu vzbudilo enormni
zajem odborné i laické vefejnosti. Vysledna prodejni ¢astka dosahla hodnoty 450 miliont
dolarti, coz z tohoto obrazu ¢ini dosud nejdrazsi prodané umélecké dilo vibec. Predaukéni
cena byla stanovena na cca 100 miliont dolarti, coz se muze v kontextu jevit jako pomérné
nizka Castka vzhledem ke kulturné-historickému vyznamu dila. Situaci ale v tomto ptipade
komplikuje nejednotnost odbornika ohledné autorstvi obrazu, které nadale ziistava spornym
pfedmétem odbornych debat — vzhledem k mnozstvi restauratorskych zasaha totiz neni
mozné autorstvi stoprocentné potvrdit. Na vysledné vysi se nicméné podilelo hned nékolik
dilezitych faktort. Nejdalezit€jSim z nich je rarita dila i pfes spory ohledné autorstvi.
Leonardo da Vinci se fadi mezi Staré mistry a do soucasnosti se dochovalo méné nez 20 jeho
maleb, z nichz pouze 7 mu lze 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 i1 dobova kopie jeho dila), je tak velice nizka.

Rok 2018 tak pfinesl pochopitelny pokles, byt ani v tomto roce nebyla na trhu nouze
o kvalitni dila a hned dvé dila prekonala v aukci hranici 100 milion dolart, pfiCemz se
stejné jako v roce 2015 jednalo o dila Pabla Picassa a Amedea Modiglianiho, ktefi se oba
fadi mezi Moderni umélce. Pokles nésledoval 1 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 snasledky pandemie
onemocnéni Covid-19, které ovlivnily chovani trhu. Po poklesu v roce 2020 se celkova
hodnota deseti nejlepSich auk¢nich vysledkti v roce 2021 opét zvedla a dosahla hodnoty
témér 800 miliont dolard. Mezi deseti nejlepsimi auk¢énimi vysledky se v roce 2020 objevila
vzacna kresba Cinského kreslife Ren Renfa pochdzejici z prelomu 13. a 14 stoleti.
Odhadovana ptredaukcni cena byla stanovena na 15,5 milionu dolart, pficemz vysledna
hodnota v aukci dosahla téméf 40 miliona (Sotheby’s, c2024). V roce 2021 se na trhu
objevilo dalsi vyznamné dilo z obdobi Starych mistri — konkrétné Sandra Boticelliho
(Portrait of a young man holding a roundel) z roku 1480 prodané za 92 miliona dolard
(predaukéni odhad Cinil cca 70 miliont dolart).

V roce 2022 vysledna hodnota deseti nejlepSich aukcnich prodeji znovu presahla
hranici 1 miliardy dolarti. Z dlouhodobého hlediska se jedna o naprosto rekordni rok, kdy

hned Sest dél prekonalo v aukci hranici 100 milionti dolarti. Mezi nejdrazsi vytvarna dila na
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svete se tak zaradilo hned nékolik novinek. V listopadu roku 2022 se v auk¢ni sini Christie’s
v New Yorku uskutecnila prodejni aukce umeéleckych de€l pochazejicich z vyjimecné sbirky
Paula G. Allena.'® Celkova prodejni hodnota sbirky dosahla na ¢astku 1,63 miliard dolard,
¢imz se Allenova sbirka stala nejhodnotné€jsi soukromou sbirkou v historii. Pét z vyse
zminénych Sesti dél prodanych nad hranici 100 milionti dolari pochazi pravé z této sbirky.
Jedinecnost Allenovy sbirky obsahujici umélecka dila od obdobi renesance az po soucasnost
pritahla velkou pozornost sbératelt a jiz predem se ocekavalo, ze vysledné ceny budou za
téchto okolnosti vysoké. Podle Christie’s vS§ak 1 vysledna castka velké Casti drazenych d¢l
prekonala oCekéavani a trikrat nebo Ctytikrat prekonala jejich predaukéni odhady (Christie’s,

2022).

4.2.2 Rozdil mezi predaukénim odhadem a vyslednou aukéni cenou

Nakolik byla sbirka Paula G. Allena vyjimecna, a jakym zpusobem okolnosti jejiho
prodeje ovlivnily vysledné ceny, lze ukazat na porovnani s piedaukénimi odhady.
Prehledova tabulka 7 nize nabizi pfehled deseti nejdraz§ich vytvarnych dél, ktera byla
vydrazena do roku 2022, kam se dostala 1 dvé dila z této sbirky.

Tabulka 7: 10 nejlepsich aukcnich vysledkii do roku 2022

Umélec Nizev dila Rok Prodejni Pifedauk¢éni  Aukcni sin
prodeje  cena odhad
v mil. $ v mil. §
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 'O’') (1955)
Amedeo Nu couché (1917-1918) 2015 170,4 cca 100 Christie's NY
Modigliani
Amedeo Nu couché (sur le cété 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 klubii.
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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 cca75 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 zpracovani

Jak bylo podrobné popsano v teoretické Casti prace, urCovani ceny umeéleckého dila
je pomérné slozity proces, protoze cena i hodnota umeéleckého dila se v Case vyviji a méni,
nékdy pod vlivem okolnosti na trhu i velmi rychle a velmi Casto. 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 samoziejmé charakteristiky prodeje, kterou 1ze jednoduse shrnout jako kdy a kde. Znalec
¢i odhadce by zaroven nemél opominout posoudit aktualni poptavku po daném umélci a také
by mél brat do tivahy panujici ekonomickou situaci. Ta mize mit vliv na ochotu sbératele
investovat do umeéni vyssi castky. Jednim z klicovych faktori mtize byt podle Bambergera
(2016) 1 vysSe Castky minulého prodeje, pro nékteré 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 nejpresnéjsich odhadu 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 prodejt nejen posuzovaného dila, ale dalSich dél podobného
charakteru. Podle analyzy, kterou provedl Bjerg (2018), vSeobecné plati, ze ¢im vyznacnéjsi
aukcni sin, tim presnéjSich odhadt taméjsi znalci dosahnout. Jeho analyza ukazuje, Ze znalci
z aucni sin€ Christie’s v 74 % piipadi nastavi odhad tak dobfe, Ze se dila prodaji bud’ v ramci
odhadu nebo nad jeho vrchni hranici. V Sotheby’s je ispéSnost jesté o nékolik procent lepsi
a znalci dosahuji 80% uspésnosti. To je samozieymé dano i tim, s jak Sirokou paletou
umeéleckych d€l ptijdou znalci do kontaktu, maji tedy potfebné znalosti pro kvalifikovany

odhad na vysoké urovni. K uspésnému prodeji je ale zapotiebi nejen spravné nastaveny
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odhad prodejni ceny, ale v piipadé aukci také zajem a pfitomnost téch spravnych sbératelt

pfimo na misté beéhem 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 Aukéni sin
prodeje cena vmil. $ odhad v mil. $
Amedeo Modigliani, 2003 26,8 20-25 Christie's NY
Nu couché (sur le coté 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 573 cca 40 Christie’s NY
devil painting)
2022 85 cca 70 Phillips NY
Paul Gaughin, 2004 39,2 40-50 Sotheby's NY
Maternité IT (1899) 2022 106 90 Christie’s NY

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

Prehledova tabulka 8 nabizi porovnani opakovanych prodeju vybranych dél v letech
2002-2022. Z dat vyplyva, ze ve vétSiné piipadid v tabulce vysledna prodejni castka
prekonala hranici pfedaukéniho odhadu. Rovnéz se ukazuje, ze vétSinu uvedenych
opakovanych prodeju od sebe dé€li vice nez deset let, coz je obvykle doba, kdy se vstupni
investice dostatecné zhodnoti. Pro znalce to nicmén€ znamend, ze musi vzit do ivahy nejen
vysledek predchoziho prodeje, ale také peclivé zvazit, jak se vyvijely dals§i prodeje dél
daného autora. Toto dobfe demonstruje priklad umélce Amedea Modiglianiho, jehoz obraz
Nu couché (sur le coté gauche) z roku 1907, pochazejici ze série akti namalovanych v letech
1916-1919, byl v roce 2003 prodan v aukci za vyslednou castku 26,8 miliond dolarti. V roce
2018 slo dilo do prodeje znovu, piicemz piredaukéni odhad €inil cca 150 miliont dolara a do
soucasnosti jde o nejvyssi predaukéni odhad viibec. Prodeji tohoto obrazu predchazel prode;j

jiného obrazu ztéto série, Nu couché (1917-1918), ktery byl vydrazen v roce 2015 za
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vyslednou ¢astku 170,4 miliont dolart. Z toho divodu se oCekavalo, ze prodej Nu couché
(sur le coté gauche, 1917) dosahne podobného uspéchu jako Nu couché (1917-1918),
nicméné dilo nakonec jen mirn€ prekrocilo horni hranici pfedaukéniho odhadu (Artsy,
2018).

Predikce ceny, za kterou se dilo vaukci proda, je tedy nadale predevsim
v kompetenci odbornych znalct, byt své odhady mohou opfit o funk¢ni analytické nastroje
blize popsané v teoretické Casti prace. Predikci zpravidla tvofi rozmezi dvou Castek nebo
maximalni Castka, o které znalec predpoklada, ze by ji dilo mohlo v aukci dosahnout.
Vyslednou ¢astku auk¢niho prodeje nicméne predikovat nelze, a to primarné z toho divodu,
ze prubéh aukce je plné zavisly na skladbé pritomnych sbératelt a mife jejich zajmu o dané
dilo.

Protoze oceiniovani dél je slozity a pomémé pomaly proces, nachylny k lidské
chybovosti, s rozvojem novych technologii se auk¢ni sin€ poohlizeji po novych nastrojich,
které by pfi stanovovani predaukénich odhadt dosahovaly jeste presnéjsSich vysledki. Podle
Baileyho (2020) by mélo byt mozné vyuzivat strojového uceni. Konvolu¢ni neuronové sité
jsou pro tento typ vyzkumu vhodnou a oblibenou volbou, pfi¢emz se ukazuje, ze modely
zalozené na rozpoznavani numerickych a textovych dat dosahuji mnohem ptresnéjSich
vysledkii nez ty zalozené pouze na vizualnim rozpoznavani obrazka. Bailey (2020) se
zaroven domniva, Ze vyuziti strojového uceni pii bézném ocenovani umeleckych dél by melo
pozitivni vliv na transparentnost a celkovy rust trhu.

Na zaklade popsanych faktort je tedy mozné v kratkodobém horizontu predikovat
pomérné presny odhad rozmezi, vjakém se bude umélecké dilo obchodovat. Uméni je
nicméné predev§im véci vkusu, a ackoli 1ze pozorovat a vnimat vliv vnéjSich ekonomickych
vlivi, v dlouhodobém horizontu podléha déni na trhu predev§im ménicim se trendim. Z toho

divodu vyvoj trhu nelze dlouhodobé predvidat.
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4.3 Investice do uméni

V poslednich dvou desetiletich zacalo byt uméni vnimano jako dal§i mozné
alternativni investi¢ni aktivum. Postupné se totiz ukazuje, ze umeéni ma diky nekolika
klicovym vlastnostem velky potencial coby investi¢ni nastroj. Uméni totiz muze vykazovat
spisSe nizsi korelaci s vykyvy jinych financnich aktiv a také muaze fungovat jako uchovatel

hodnoty v obdobi vysoké inflace (Xiang, 2018).

Graf 10: Porovnani indexii Artprice a S&P 500
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Artprice100 S&P 500 Artprice Global Index

Zdroj: Artprice.com, vlastni zpracovani

Pti porovnani bazickych indexd trhu s uménim a akciového trhu, reprezentovaného
akciovym indexem S&P 500, zahrnujicim akcie 500 nejvétsich podniki obchodovanych na
americké burze, si lze pov§imnout, ze trh s uménim se v obdobi ekonomickych krizi jevi
o néco stabilng&jsi nez akciovy trh, nebo pfinejmensim ze je schopen se rychleji vzpamatovat,
a toi pres to, ze na zmény ekonomicke situace ma trh s uménim tendenci reagovat s ur€itym
zpozdénim. Kfivky grafu 10 ukazuji, ze zejména dila vysoce cenénych umeélcu (tzv. blue-
chip autorl), reprezentovana indexem Artpricel00©, se s obdobim krizi pomémé dobie
vyrovnavaji. Kazdoro¢né aktualizovany index Artpricel00©, sestaveny jako portfolio 100
nejprodavanéjSich umélca v péti predchozich letech, prekonal bez potizi ekonomickou krizi
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 puvodni hodnotu, index Artpricel 00© zistal
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nejprve na stejné hodnoté a posléze vykazoval pomémé stabilni rist az do roku 2008.
Ekonomické krize a nasledna recese v letech 2007-2009 zasahla vSechny finanéni trhy,
nicméné ze sledovanych dat vyplyva, ze trh s uménim se vzpamatoval mnohem rychleji —
uz vroce 2011 byla hodnota sledovaného indexu témét na piedkrizové hlading, zatimco
hladina indexu S&P 500 se vyrovnala az béhem roku 2014.

Ackoli vletech 2000-2022 hodnota indexu S&P 500 postupné vzrastala, pfi
porovnani bazickych indext se zakladnou v roce 2000 se ukazuje, ze hodnota indexu
Artpricel100© vykazala neuvéfitelny priristek a prekonala hodnotu indexu S&P 500 o vice
nez 350 %. Z celkového srovnani obou trhi vyplyva, Ze i kdyz ani trh s uménim neni imunni

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

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

2020 2021 2022
Artpricel100© 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

Pti porovnani ro¢niho vynosu indexu Artpricel1 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.
Celkovy propad trhu s uménim byl zapficinén celkovym ochromenim trhu, ktery je zavisly
na osobnim kontaktu (aukce, prodejni vystavy, veletrhy s uménim a dalsi). Po ustaleni
situace ale v nasledujicim roce se situace zlepsila a ve srovnani s indexem S&P 500 si vedlo
umeéni mnohem Iépe.

Vzhledem ke specifické povaze uméleckych dél 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 cCase. Proto
je vhodné o umeéni uvazovat spiSe jako o alternativnim investicnim aktivu, které muze
doplnit a vhodné diverzifikovat investi¢ni portfolio. Za alternativni investicni aktivum
vhodné k diverzifikaci portfolia byva tradi¢né povazovano také zlato, které byva cenéno
z investiéniho hlediska pravé pro svou schopnost uchovani hodnoty. Nize je uvedena

tabulka, ktera zachycuje zakladni rozdily mezi témito dvéma aktivy. Presto, ze zakladni
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premisa obou aktiv vychazi ze stejného zakladu — tedy uchovani hodnoty — obé se v mnoha

ohledech lisi. Pfi sestavovani investi¢niho portfolia tak mize byt pii diverzifikaci dobrou

cestou zapojit obé tato aktiva.

Tabulka 10: Porovndni viastnosti aktiv (uméni vs zlato)

Umélecka dila

Zlato

Hmotné aktivum

Hmotné aktivum

Poptavka po uméni je rostouci

Poptavka po zlaté je konzistentni

Zpusoby investovani

Zpusoby investovani

vysoké dodate¢né naklady
e dlouhodobé drzeni
vyzadované odborné znalosti
riziko podvodu

zavisi na aktudlnich trendech
a ménicim se vkusu sbérateld

e negeneruje pravidelny piijem

e nakup fyzického dila e nakup fyzického zlata
e investice do podilovych fondu e investice do ETF fondl na zlato
s uménim e Gold futures
e vyuziti online investi¢nich e akcie dilnich spolecnosti
platforem
Nevyhody Nevyhody

e dlouhodobé drzeni

e pochopeni trhu vyzaduje Cas
negeneruje pravidelny piijem
dodate¢né naklady

v kratkodobém horizontu mohou

byt ceny zlata velmi volatilni

vnitini a estetickd hodnota, pocit
exkluzivity
uchovatel hodnoty penéz

e trh s uménim neustale roste

potencial vysokych vynost

e nizka likvidita
Vyhody Vyhody
e nizka korelace s tradiCnimi e vysoka likvidita
finan¢nimi trhy e stabilita

nizka rizikovost

uchovatel hodnoty penéz

Zdroj: Masterwork’s (c2024), Fisher (2023)
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Pro zafazeni uméni do investi¢niho portfolia hovoii kladné predev§im vzristajici
potencial trhu sumeénim. Piestoze se ceny uméni z dlouhodobého hlediska nedaji
predikovat, vSeobecné lze fici, ze trh s uménim neustéale roste a ceny s uménim se zvysuji.
Jak uz bylo nekolikrat zminéno, nabidka na trhu s uménim je limitovand, na primarnim trhu
roste omezen¢ s tim, ze kazdé umélecké dilo je originalni predmét. Poptavka po uméni se
zvySuje, coz ma ve vysledku pozitivni vliv na zvySovani cen. S postupnym narustem poctu
bohatych a ultra bohatych jedincd (HNWI) se zvySuje také jejich zajem a poptavka po
luxusnim zbozi, mezi které spada pravé i uméni. Podle zavérecné zpravy UBS ke stavu
svétového bohatstvi zroku 2023 (UBS, 2023) se mezi lety 2002-2022 zvysil pocet
miliardaii z 1125 v roce 2002 na 2487 v roce 2022. Toto zvySujici se Cislo ma v konecném
disledku pozitivni vliv na ceny uméleckych d€l, zejména u tzv. blue-chip autort, protoze
s rostoucim bohatstvim se vyrazné zvysuje ochota HNWI investovat do nakupu umeéleckych

predméta vyssi Castky.

Graf 11: Picasso — rocni vyvoj hodnoty prodanych dél a jejich pocet
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Graf 12: Picasso — prumérnd hodnota jednoho prodaného dila v aukcich

o))
$300 000 < =
— R o
S © 3
© b4 e > @
$250 000 D - N = S
© B2 N
o i~ R n 3
] [¥o) o) [To] —
b © S N 0 » ©
$200 000 o R z © o © S
= { 2 g 9 o
Rl —
s 230 8° 3
~ ™ Rl
$150 000 3 o 5 & o 3
o))
< — ™~ D
[oo] N
(o)) > [o)] 'e]
S IS¢} oot o} »
$100000 S Y @ ~ “ Q
o W 2 &
Rl n
<
REd
$50 000

Y O > L © A DD O 9O NN DY > L O A DY O DN
" & O O & N 8 O N N AV N NN NN NN NN N N O Q&
ST LT T TT T TS SSF SS

Zdroj: Artprice, viastni zpracovani

Z grafu 11, ktery zobrazuje vyvoj ro¢ni hodnoty prodeje uméeleckych dél Pabla
Picassa mezi lety 2002-2022, vyplyva, ze se béhem sledovaného obdobi zvysila jak roc¢ni
hodnota celkovych prodeji Picassovych dél, tak jejich obchodovany pocet. Picasso patfi
mezi tzv. blue-chip autory a dlouhodobé¢ se drzi mezi prvnimi tfemi nejoblibenéjSimi autory
na trhu s uménim (Artprice, 2002-2022). Tento vyvoj potvrzuje také graf 12, kde je zobrazen
vyvoj prumérné roc¢ni ceny za jedno prodané dilo. V porovnani s rokem 2002 se pocet
Picassovych obchodovanych dél zvysil o vice nez 150 %, pficemz pramérna cena za jedno
dilo stoupla o 134 %!

Prestoze vySe popsané vlastnosti ¢ini zumeéni zajimavé alternativni investi¢ni
aktivum, je nutné si uvédomit, ze je tu hned nékolik vyznamnych negativ. Jednim z nich je
vyznamna spekulativnost a v podstaté neregulovatelnost trhu, ktery ve velké mite podléha
trendim v ménicim se vkusu sbérateli. Porozumét chovani trhu s uménim proto vyzaduje
pomérné vysoké vstupni naklady nejen finan¢ni povahy, a z toho divodu je jiz pred prvni
investici dobré peclivé zvazit, jakym zptsobem do uméni investovat. Zaroven je potieba mit
na paméti, ze umeéni 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 alesponl vyrovnalo piidruzené transakéni

14 Pichledové tabulky se zpracovanymi daty jsou soudasti piilohy 6.
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a dodatecné naklady. Na druhou stranu uméni piinasi svému vlastnikovi nezanedbatelné

benefity nefinanéni povahy, kterymi jsou piedevsim kulturng-historicka hodnota, esteticky

piinos a pocit exkluzivity.
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S 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€ promeénil, oteviel se a stal se globalnim. Vysledky
hodnoceni ukazuji, ze vyvoj celkové hodnoty trhu neboli hodnoty uskutecnénych prodeja
byl v tomto obdobi pomérmé volatilni. Odhadovana hodnota trhu se pfi porovnani let 2002
a 2022 zvysila o 172 % a priblizila se tak téméf trojnasobku ptivodni hodnoty. K nejvyssimu
narustu trhu doslo v letech 2002-2007, kdy se hodnota trhu zvysila o 164 % a stoupla
z puvodni hodnoty 24,9 miliard na témér 66 miliard dolard, a to i pfes mirny propad v roce
2003 zpusobeny doznivajici ekonomickou recesi z pocatku tisicileti. Narast trhu pozitivné
ovlivnila zména strategie aukCnich sini, kterd vyustila ve zvySeni transparentnosti trhu a jeho
vetsi otevieni SirSimu spektru potencialnich sbérateld. Toto bylo zaroven podpofeno
spusténim Mei and Moses indexu v roce 2002, diky némuz mohli u¢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 dalsimu skokovému narastu o vice nez 50 %, na cemz mél podle
spolecnosti Artprice vyznamny podil naristu poctu dél prodanych v cenové hladiné vyssi
nez je 1 milion dolard na 810, coz je 0 477 vice nez v roce predchozim.

Obdobi ekonomické krize a nasledné recese v letech 20072009 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 %, pfi¢emz se rok 2008 nadale vyznacoval pomémé vysokymi
vysledky auk¢nich prodeju, z nichZ pozornost dodnes upoutava rekordni aukce dél Damiena
Hirsta, kdy se v den padu banky Lehman Brothers prodala umélecka dila v celkové hodnoté
témef 201 milionu dolarti. Ekonomicka krize se pak na trhu naplno projevila v roce 2009,
kdy doslo k poklesu celkové hodnoty trhu o 36 %. Nejhtife 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 meziro&né na dvojnasobek a riist zde pokraGoval i v letech 2010 a 2011, kdy se Cina
stala svétovym leaderem globalniho trhu s uménim. To bylo umoznéno i tim, ze Cina byla
zasazena ekonomickou krizi o néco méné nez zapadni zemé. Celkovy rist ¢inského trhu a
kratkodobé vzedmuti trhu ve Francii vyrazné napomohly stabilizaci a naslednému
opétovnému rastu globalniho trhu, kdy se hodnota trhu uz v roce 2011 prakticky témeér

vratila na predkrizovou hladinu.
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V letech 2010-2014 trh prosel proménou, kdy se zasadné zménila orientace sbératelt
na povalecné a soucasné uméni, jehoZz prodeje dosahovaly vynikajicich vysledkt. Roku 2014
dosahla celkova hodnota trhu hodnoty 68,2 miliardy dolart, coz v ramci sledovaného obdobi
predstavuje dosud nepiekonany rekord. V porovnani s rokem 2002 se jedna o narast hodnoty
0 174 %. Tento naruast lze dat do souvislosti s vyvojem stavu svétové ekonomiky, ktera se
konecné zotavila natolik, aby byli investofi a sbératelé znovu ochotni investovat do uméni
vyS$$i financni Castky. Mezi lety 2015-2018 byla hodnota trhu zna¢né volatilni a toto obdobi
se vyznacovalo mirnym poklesem celkové hodnoty trhu, a to i pfes to, Ze v tomto obdobi
doslo k aukénimu prodeji dosud nejdraz§iho uméleckého dila, kterym je obraz Salvador
Mundi od renesan¢niho umélce Leonarda da Vinciho, a to za ¢astku 450 milionu dolara.

V roce 2019 doslo k odchodu Velké Britanie z Evropské unie a v disledku toho se
britsky trh propadl 0 9 %. Protoze je Velka Britanie jednim z hlavnich trhti s uménim, tento
propad se promitl 1 do celkového vyvoje hodnoty trhu spolec¢né s celosvétovou ekonomickou
situacti, ktera byla poznamenana vzrastajicim 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, ktera nejen na trhu s uménim zpusobila velky propad. Pro trh
suménim situace znamenala veskerd opatfeni spojend s pandemii znacnou komplikaci,
protoze je pifimo zavisly na konani aukci, veletrhi s uménim, prodejnich vystav atd.
Utlumeni nebo uplné preruseni téchto aktivit znamenalo vyrazné snizeni objemu
uskuteCnénych transakci, coz se ve vysledku projevilo na snizeni celkové hodnoty trhu
022 % na 50 miliard dolarti 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 pfed pandemii, ale zaroven ji i prekonala. Pozitivni rist, i kdyz pouze
velmi mirny, pokracoval také v roce 2022, kdy hodnota trhu stoupla o neceld 3 % na
67,8 miliard dolard.

Druhym sledovanym indikatorem vyvoje trhu s uménim byl objem uskuteénénych
prodeju, ktery zahrnuje prodeje prostiednictvim aukcnich sinich a oficialnich obchodnika
s uménim. V porovnani s rokem 2002 byl objem uskutecnénych prodeji v roce 2022 vyssi
o necelych 50 %. Objem uskutecnénych prodeji je siln€ provazan s mnozstvim umeéleckych
dél, ktera se kazdoro¢né objevi na trhu objevi k prodeji, to zahrnuje jak primarni, tak

sekundarni trh. V porovnani s vyvojem celkové hodnoty trhu se ukazuje, ze narast mnozstvi
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prodejii byl mnohem mirnéjsi. Zaroven nelze vSeobecné fici, ze ¢im vyssi objem prodejq,
tim vy$$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 dolara pii celkovém poctu 38,8 miliont
uskutecnénych prodeji a vroce 2018, kdy bylo témeéf stejné hodnoty dosazeno pfi
36,7 milionech uskute¢nénych prodeju. Je to dano predevsim vzrastajicimi cenami a také
rozlozenim aktudlni nabidky dél v jednotlivych cenovych hladinach, které jsou popsany
v kapitole 4.2.

Soucasti hodnoceni trhu je také popis aktualnich trendud, které mély na trh uméni
béhem sledovaného obdobi nejvétsi vliv. NejvyznamnéjSim trendem zasahujicim do
rozlozeni podila jednotlivych zemi, které se na globalnim trhu s uménim podileji, je
bezesporu proces globalizace. Neustale se zvysujici propojenost lokalnich trhi a jeji pfinosy
a rizika jsou velkym tématem 1 v ramci trhu s uménim. I pfes vyrazné zmény rozlozeni,
kterymi trh v letech 2002-2022 prosel, ziistava na zakladé geografického rozdé€leni podila
jednotlivych zemi dosud stabilné nejvét§im trhem USA. Dlouhodoby podil USA piedstavuje
okolo 40 % na celkovém objemu trhu sumeénim, pficemz je vyznamné podporovan
a posilovan robustni poptavkou a nabidkou, za kterou stoji predev§im silnad zakladna
bohatych jedincti (High-Net-Worth Individuals). V USA se v soucasné dobé nachazi cca
38 % svétové populace HNWI, ktera nakupy umeéni zejména v poslednich dvou dekadach
povazuje za spolehlivy zptsob 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 vyrazn€ zasazen, coz se projevilo razantnim
poklesem poctu uskuteCnénych prodeji nasledované zmensenim amerického podilu na
globalnim trhu pod hranici 40 %. Uvolnéné misto naopak dalo prostor ¢inskému trhu
raketové vzrist na dvojnasobek své hodnoty béhem jednoho roku (z 9 na 18 %). Rst 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
a dochazelo k opétovnému nartstu 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. Provazanost trhi se
projevila i vletech 2019-2022, kdy se trh nejprve musel vyrovnat s odchodem Velké
Britanie z Evropské unie, nasledn& 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 vuci onemocnéni Covid-19, ktera vedla
k dlouhodobému omezovani vSech klasickych aktivit, na kterych trh s uménim stoji (aukce,
veletrhy suménim apod.). Odchod Velké Britanie z EU zase znamenal zvySeni
ekonomickych nakladi 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 trhi v Japonsku a v Jizni
Koreji, jejichz podil prekonal hranici 1 %, a tyto zemé se tak zaradily mezi
9 nejvyznamnéjsich trhi s uménim.

Dal§im vyznamnym trendem, jehoz vliv 1ze na trhu s uménim pozorovat, je zvysujici
se vyznam digitalnich technologii. Potencial online prostfedi zastaval na trhu s uménim
pomérné dlouho nevyuzity. Postupné se vSak ukazalo, ze naptiklad online aukce jsou vysoce
efektivnim nastrojem pii ziskavani nové a pomémeé diverzifikované skupiny kupct
a sbérateld. Od roku 2013 do roku 2019 rostl podil online prodeji pomalu, ale stabilné.
Zatimco v roce 2013 tvoftily online prodeje pfiblizn€ 5 % podilu na celkové hodnoté trhu,
v roce 2019 to bylo 9 %. Obrovsky boom online prodeju nastal v roce 2020, kdy v dasledku
pandemie onemocnéni Covid-19 musely auk¢ni sin€ najit jiny zptasob fungovani a masoveé
presouvaly své klicové aktivity do online prostiedi. Hodnota online prodeja byla v roce 2020
12,5 miliardy dolart a tvofila 25 % z celkové hodnoty trhu. V roce 2022 se trh s uménim
vratil k béznému rezimu, nicméné online prodeje nadale zlstavaji pomérmné vyuzivanym
zpusobem obchodovani. To souvisi i s tim, Ze podle vyzkumu spolecnosti Art Basel & UBS
(2023) v poslednich letech vstupuje na trh vyraznéji generace bohatych milenialt, pro kterou
je nakupovani online béznou zalezitosti, a nezanedbatelna ¢ast ho dokonce uptednostiuje
pfed osobnim kontaktem. Zajimavym faktem wvyplyvajicim z dotaznikového Setfeni
spolecnosti Art Basel a UBS je, ze 93 % bohatych mileniala vypovédélo, ze narozdil od
predchozich generaci, které davaji pfednost osobnimu kontaktu, nékdy zakoupili umélecké
dilo online. Lze ocekavat, ze v tomto ohledu se bude trh s uménim nadale vyvijet, jak na néj
budou vstupovat dal§i 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 mezinarodnich veletrhi s uménim, které se postupné zaradily mezi vyznamné
udalosti formujici kazdoro¢ni déni na globalnim trhu. Zatimco v roce 2000 se konalo pouze
pfiblizn€ 55 mezinarodnich veletrhd, 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 uskutecnit vyznamné obchody, seznamit se s aktualnimi trendy a zaroveni jsou vybornou
prilezitosti k net-workingu. Spolu se vzrustajicim poCtem veletrhti roste také zajem SirSi
verejnosti, pro kterou veletrhy predstavuji zajimavy zpusob, jak se seznamit s uméleckymi
dily, kteréa nelze bézné vidét v zadné svétove galerii.

Zmeény na trhu s uménim, jako je prave narust obliby veletrhti nebo vysoky podil
online obchodd, znadi, ze tradi¢ni model fungovani trhu s uménim zalozeny na obchodovani
pouze za pomoci obchodnikll, v aukénich sinich nebo soukromé, se proménuje. Spolecné
s rozvojem modernich technologii se trh stal mnohem piistupnéjSim. Diky elektronickym
databazim auk¢nich vysledkll je mnohem snadnéjsi sledovat aktualni déni, coz vyrazné
zvySuje transparentnost a snizuje ¢asovou naro¢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 aukcnich sini. Celkova hodnota
aukéniho trhu je silné ovlivnéna nabidkou umeéleckych 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. Detailni pohled na rozdéleni do jednotlivych cenovych
kategorii v roce 2022 ukazuje, ze vétSina umeleckych dél (92 %) byla prodéana v kategorii
do 50 000 dolart, piicemz ale tvoii pouze 10 % celkové hodnoty uméleckych dél prodanych
v aukcich. Nejvyssi podil na hodnoté celkovych prodeji uskutecnénych v aukénich siti
zastavaji prodana dila spadajici do kategorie ultra high-end, prestoze jejich podil poctu
prodanych d¢l tvoti pouhych 0,05 %. Soucet podilu hodnoty dél prodanych v cenové hlading
vyssi nez 1 milion dolard tvoril v roce 2022 60 % celkové hodnoty prodeji uskutecnénych
v auk¢nich sinich. Z toho vyplyva, ze vysledna hodnota prodeji 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 ukézal
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 prednich auk¢nich 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 Ciné (9) a v Sotheby’s Hong Kong (2). P¥i porovnani ro¢niho
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vyvoje souhrnné hodnoty deseti nejdrazsich de€l a vyvoje celkové hodnoty trhu se ukazalo,
ze 1 aukCni vysledky jsou ovlivnény externimi ekonomickymi vlivy. Propady ve vyslednych
aukcnich 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 dél se propadla.
Pfi¢inu lze hledat v pokracujicim poklesu amerického trhu s umeénim souvisejici s nestabilni
ekonomickou situaci a tim padem mensi ochotou zdejSich bohatych jedinca investovat do
umeni.

Stanoveni ceny uméleckého dila je povazovano za pomérné slozity proces, protoze
cena i hodnota uméleckého dila se v Case vyviji a méni, nékdy pod vlivem okolnosti na trhu
i velmi rychle a velmi Casto. Z vysledkt aukcnich prodeji popsanych v kapitolach 4.2.2
a 4.2.3 vyplyva, ze stanoveni prodejni ceny je nadale predev§im v kompetenci odbornych
znalct, ktefi se opiraji o své znalosti a o analyzu zalozenou na vyhodnoceni objektivnich
faktori ovliviygjicich cenu dila jako je umélcova reputace, charakteristika dila
a charakteristika prodeje. Klicovym faktorem muze byt také hodnota piedchoziho prodeje.
V piipadé opakovanych prodeji umeéleckého dila musi znalec vzit do uvahy nejen piedchozi
vysledek, ale také peclivé zvazit, jak se v mezicase vyvijely dalsi prodeje daného autora,
a za jakych okolnosti dilo znovu vstupuje na trh. Poskytovani co nejpresnéjsich odhada
aktualni prodejni ceny uméleckych d€l je tedy siln€ propojeno s hloubkou zku§enosti daného
znalce, s tim, Ze znalci ve Spickovych aukénich sinich Sotheby’s a Christie’s dosahuji
ve svych predikcich az 80 % uspésSnosti. Skutecnou vyslednou castku aukcniho prodeje
nicméné predikovat nelze, a to primarn€ z toho divodu, ze prabéh aukce je pln€ zavisly na
skladbé pritomnych sbératelti a mife jejich zajmu o drazené dilo.

Je tedy mozné stanovit pomérné presny odhad cenového rozmezi, vjakém se
umélecké dilo v nadchazejici aukci vydrazi. Vzhledem k tomu, Ze uméni je ale predevsim
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 mozné, ze se to srozvojem Al a predevS§im oblasti konvolu¢nich
neuronovych siti do budoucna zméni.

Zejména v poslednich dvou desetiletich za¢alo byt uméni v ramci investovani
vnimano jako nastroj k rozsifeni a diverzifikaci investi¢niho portfolia. Ukazuje se totiz, ze
umeéni ma nekolik kli¢ovych vlastnosti, které mu davaji potencial alternativniho investi¢niho
aktiva. Mezi tyto vlastnosti patfi predevSim niz§i korelace s vykyvy financnich aktiv,

dlouhodobé uchovani hodnoty a rostouci poptavka po uméni. Porovnani indexu
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Artpricel00© a S&P 500 naznacuje, ze trh s uménim je v obdobi ekonomickych krizi
stabilngj§i a vykazuje znamky rychlej§i regenerace. Ptikladem je ekonomicka krize
a nasledna recese v letech 2007-2009, ktera zasahla vSechny financni 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 hladin€, 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 finanénich aktiv jako jsou napiiklad akcie jejichz
menici se hodnotu Ize vétsinou sledovat v realném c¢ase. Z toho divodu je vhodné o uméni
uvazovat spiSe jako o alternativnim investi¢nim aktivu, stejném jako je naptiklad zlato. Na
zakladé provedeného porovnani obou aktiv 1ze fici, ze obé nabizeji investorum diverzifikaci
portfolia a snizeni celkového rizika. U obou aktiv je nejlepSich vysledkt dosazeno pii
dlouhodobém drzeni. Z hlediska likvidity je zlato vhodné&jsi investici. Uméni je velmi
nelikvidni aktivum, jeho prodej vyzaduje ¢as a odborné znalosti a mize se stat, ze se na trhu
dlouhodobé nenaskytne idealni piilezitost k opétovnému prodeji tak, aby se investice
opravdu zhodnotila.

Pro zafazeni umeéni do investi¢niho portfolia hovorti kladné také vzrustajici celkovy
potencial trhu s uménim. Prestoze se pfesné ceny umeéni z dlouhodobého hlediska nedaji

predikovat, vSeobecné lze usuzovat, ze do budoucna ceny uméni spiSe porostou.
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6 Zavér

Vyvoj trhu s uménim byl v letech 2002-2022 komplexni a proménlivy, ovlivnény
celou fadou faktorti. Trh suménim vykazoval vtomto obdobi vyznamny rast, kdy
se hodnota trhu od roku 2002 zvysila o 172 %. Nejvétsi narust hodnoty lze vysledovat
v letech 2002-2007, kdy se skokové zvysila o 164 % nad hladinu 65 miliard, kde se
s riznymi vykyvy drzi v podstaté dodnes. V prubéhu sledovaného obdobi Ize vypozorovat
na trhu s uménim vliv vnéjsich ekonomickych i geopolitickych faktorti, napfiklad vlivem
ekonomické krize v letech 2007-2009 doslo k poklesu hodnoty o0 36 %. Nicméné¢ se ukazuje,
ze 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 dasledku opatieni proti onemocnéni Covid-19 omezeny nebo uplné
pozastaveny aktivity kli¢ové pro fungovani trhu, v disledku ¢ehoz doslo k utlumeni prodeju
a naslednému okamzitému poklesu celkové hodnoty trhu s uménim. Opétovny vzrust
hodnoty trhu a jeji navrat na ptuvodni hladinu vroce 2021 ukazuje, Ze trh s uménim
se skutecné umi velmi rychle zotavit.

Béhem sledovaného obdobi doslo také k signifikantni zméné v rozlozeni globalniho
trhu s uménim. Do pocatku 21. stoleti byly paternimi trhy s uménim USA, Velka Britanie
a Francie, vSechny s dlouhou tradici a vyznacujici se vynikajicim kulturnim zdzemim
s galeriemi a muzei svétového vyznamu. V roce 2002 ptekonal podil cinského trhu
suménim hranici 1 % a zaradil se tak mezi svétové vyznamné trhy s uménim. Rozkvét
tamniho trhu pokragoval i v dalich letech, kdy Cina velmi rychle piekonala Francii a zaujala
pozici jednoho ze tii nejvétSich trhli s uménim na svéte, kterou drzi dodnes. V roce 2022
prekonaly nové hranici 1 % také Japonsko a Jizni Korea, jejichz lokélni 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 indext 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 auk¢nich sini, které
zacaly své vysledky zvefejiiovat v online databazich, coz vedlo ke zvyseni transparentnosti
a usnadnilo to orientaci na trhu. S tim souvisi také postupné se zvySujici pocet online
prodejli, ktery se rozrostl zejména v obdobi pandemie Covid-19. S ohledem na nastup
generace mileniald, a velmi brzy také generace Z, pro které je vyuZzivani online nakupt

béznou zalezitosti, 1ze oCekavat, ze toto Cislo nadale poroste. Ackoli by rostouci obliba
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online prodeji mohla implikovat klesajici zajem o osobni tcast na klasickych akcich jako
jsou akce Ci veletrhy, lze vysledovat spiSe opacny trend. Tomu odpovidd neustale se
zvySujici pocet konanych mezinarodnich veletrhi, které se v poslednich letech dostaly i do
hledacku Sirsi vefejnosti, pro kterou predstavuji zpusob, jak se seznamit s prostiedim trhu
s uménim a prohlédnout si dila nachazejici se pouze v soukromych sbirkach.

Dosavadni vyvoj cen na trhu ukazuje, ze celkova hodnota trhu je siln€ ovlivnéna
aktualni nabidkou umeéleckych dél obchodovanych v nejvyssi cenové relaci (tzv. high-end).
Stanoveni ceny uméleckého dila je slozity proces, ktery dosud zistava v kompetenci
odbornych znalct. Ti jsou na zakladé vyhodnoceni objektivnich faktor, a pfipadné za
pomoci funk¢nich analytickych nastrojt, schopni stanovit poméme piesny odhad cenového
rozmezi, ve kterém se dané umeélecké dilo v aukci proda. Nicméné s ohledem na fakt, ze
uméni je predev§im zalezitost vkusu a vyvoj na trhu podléha ménicim se trendim, nelze
vyvoj cen a vubec budouci vyvoj trhu z dlouhodobého hlediska predikovat.

Samotna odpoveéd na otazku, zda je uméni vhodnou investi¢ni ptilezitosti, je pon¢kud
ambivalentni. Uméni vykazuje néekolik klicovych vlastnosti, jako je nizkd korelace
s finan¢nimi trhy ¢i uchovani hodnoty, které mu davaji potencial alternativniho investi¢niho
aktiva. Kromé toho nabizi vlastnictvi uméni svému investorovi také vyznamné benefity
nefinan¢ni povahy. Zaroven ovSem plati, ze nejlepsich vysledk pfi zhodnoceni takovéto
investice 1ze dosahnout v pfipadé dlouhodobého drzeni, a nékdy muiize trvat neékolik let, nez
se na trhu objevi vhodna pfilezitost k prodeji. Uméni tedy lze povazovat za vhodnou
investicni moznost jen v pfipadé, Ze si je investor této skuteCnosti védom a neuvazuje
o umeéni v podobnych intencich jako o klasickych finan¢nich aktivech, ktera nabizeji

moznost rychlého zhodnoceni.
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Priloha 1: Data k podiliim jednotlivych zemi na globdlnim trhu

Rok ° 2 2 =
[-P] =z v [7Z] < N
(3) o s 5o g s £
« £ 2 £ R g g E§& &
2 2 £ 9 e 3 2 § =83 Z
=) =) O = 4 wn o = wn o =M O

2022 45% 18% 17% T% 2% 2% >1% 1% 1% 1% 6%
2021 43% 17% 20% T% 2% 2% >1% 1% >1% >1% 8%
2020 42% 20% 20% 6% 2% 2% >1% 1% >1% >1% 1%
2019 4% 20% 18% T% 2% 2% >1% 1% >1% >1% 6%
2018 4% 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% T7% 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 3% 23% 25% 5% 2% 2% 1% >1% >1% >1% 9%
2011 29% 22% 30% 6% 2% 3% 1% >1% >1% >1% T%
2010 34% 22% 23% 6% 2% 2% 1% >1% >1% >1% 10%
2000 31% 23% 18% 10% 3% 2% 2% >1% >1% >1% 11%
2008 35% 34% 9% 6% 2% 1% 3% >1% >1% >1% 10%
2000 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% T%
1997 57T% 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% 1%
Zdroj: Data dostupnd 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 1,8 1,2
2008 4.4 2,8 1.6 1,0
2009 2 2,2 1 1,1
2010 4 4,1 1.6 1,6
2011 6 5.4 24 2,1
2012 5.9 4,2 1.6 1,6
2013 6.6 4,3 1,8 1.6
2014 7.9 4,6 2 1,6
2015 6.8 4,5 1.9 1,3
2016 5.6 2,6 1,3 1,4
2017 6.2 3,6 23 1,3
2018 6.8 4,3 22 0,9
2019 6.4 3,1 1,8 1,2
2020 5.2 2,5 1 1,0
2021 8.5 34 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 ukazatelii casové rady — Vyvoj hodnoty 10 nejdrazsich dél

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 2720 2034 103 %
2011 4219 | -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 | 321,1 472,6 147,5 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 4333 80,5 -19 %
2019 660,1 | -254,1 312,8 72,2 -28 %
2020 4529 | -207,2 214,6 68,6 -31 %
2021 786,5 | 333,6 3727 173,7 74 %
2022 1145,0 | 358,5 5427 145,6 46 %
Zdroj: Artprice (2002-2023)
Priloha 5: 10 nejdrazsich dél z aukci v letech 2002—-2022
Rok Autor Nazev Cena Aukdni 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 | Matemité I (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
[...]D) (1963)
Jean-Michel Untitled (1982) 85,0 | Phillips NY
Basquiat
René Magritte | L empire des lumicres 79,0 | Sotheby's London
(1961)
2021 | Pablo Picasso | Femme assise pres d une 103,4 | Christie's NY
fenétre (Marie-Thérese)
(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 (ZE73%) (1951) 82,5 | Sotheby's NY
Alberto Le Nez {(2F) (1949) 78,4 | Sotheby's NY
Giacometti
Vincent Van Cabanes de bois parmi les 71,4 | Christie's NY
Gogh oliviers et cypres (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 II (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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2018 | Amedeo Nu couché (sur le cote 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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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 ala 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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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 té€te mince (grande 44.5 | 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 BEIJING
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 | Hauser mit bunter wésche 35,7 | Sotheby's London
(Vordatdt II) [...](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 I 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 BEIJING
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 (c.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 I) (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 Urbino
(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
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Ludwig Ernst | Berliner 34,0 | Christie's NY

Kirchner Strassenszene/Biume,
(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 1’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 (II) (1899) 35,0 | Sotheby's NY

Amedeo Jeanne Heébuterne 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 co6té 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 (c.1608-1609

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

Claude Monet | “Nymphé¢as™(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 dél

_ 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), vlastni zpracovani
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