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ОЦІНКА РІВНЯ ФІНАНСОВО-ЕКОНОМІЧНОЇ 
БЕЗПЕКИ ІНВЕСТИЦІЙНИХ СТРАТЕГІЙ  

НА РИНКУ АРТ-ІНДУСТРІЇ 

Розроблено аналітико-прикладне забезпечення оцінки рівня фінансово-

економічної безпеки інвестиційних стратегій на ринку арт-індустрії, що 

ґрунтується на застосуванні багатокритеріального підходу до оцінки рівня 

фінансово-економічної безпеки інвестиційних стратегій на ринку арт-

індустрії з врахуванням ризикованості зовнішнього і внутрішнього середови-

ща, що сприяє забезпеченню запобігання та усуненню впливу загроз і дестабі-

лізуючих чинників на інтереси усіх груп стейкхолдерів ринку арт-індустрії.  

Встановлено, що багатокритеріальний підхід до оцінки рівня фінансо-

во-економічної безпеки інвестиційних стратегій на ринку арт-індустрії базу-

ється на розрахунку комплексного показника рівня фінансово-економічної без-

пеки шляхом здійснення багаторівневої інтеграції, що дає змогу синтезувати 
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сукупність неформалізованих параметрів, що визначають рівень інвестицій-

ного клімату в країні, інвестиційної привабливості ринку арт-індустрії, інве-

стиційної привабливості арт-об’єкта, активність художника та формалізо-

ваних параметрів оцінки вартості об’єкта. Здійснено апробацію аналітико-

прикладного забезпечення оцінки рівня фінансово-економічної безпеки  

інвестиційних стратегій на ринку арт-індустрії на прикладі обраних арт-

об’єктів. 

Ключові слова: фінансово-економічна безпека, інвестиційні стра- 

тегії на ринку арт-індустрії, інфраструктура арт-ринку, предмети мис- 

тецтва інвестиційної якості, оцінки ризиків інвестування, сегментний  

аналіз ринку арт-індустрії, оцінки вартості предметів мистецтва інвести-

ційної якості. 

 
Постановка проблеми. Швидкий економічний розвиток в умо-

вах глобалізації призводить до розширення інвестиційної культури. 

Очевидно, що щораз більше людей задумуються над безпекою інвес-

тування, переглядають свої інвестиційні портфелі та диверсифікують 

його різними інвестиційними інструментами для мінімізації ризиків 

та  максимізації прибутковості інвестицій. Одним з таких інструментів 

є арт-інвестування. 

Проте розв’язання проблеми попередження та нейтралізації  

загроз фінансово-економічній безпеці арт-інвестування щодо обґрун-

тування інвестиційних стратегій на ринку арт-індустрії остаточно 

не  завершено й потребує застосування сучасного інструментарію ін-

формаційно-аналітичного забезпечення. Більшість інвесторів продов-

жують інтуїтивно приймати інвестиційні рішення за власним досвідом. 

Таким чином, теоретико-методичне та прикладне значення вирішення 

окресленої проблеми зумовило актуальність заданої теми. 

Стан дослідження. Арт-інвестування є одним з основних видів 

розміщення капіталу у творах мистецтва та альтернативним видом 

інвестиційної діяльності, що здійснюється з метою отримання грошо-

вого та негрошового прибутку у разі наявності у потенційного інвес-

тора вільного капіталу. Вивчення досліджень в сфері арт-інвестування 

свідчить, що дослідники оцінюють цей інвестиційний інструмент  

суперечливо. 

Скажімо, В. Баумол (W. Baumol, 1986) стверджує, що ціни на 

твори мистецтва є стохастичними, принаймні частково є результатом 

випадкового процесу: високі прибутки та високі втрати можливо 

отримати під час інвестування в мистецтво на короткий термін, водно-

час прибуток може бути близьким до нуля в довгостроковій перспек-

тиві [1; 2]. У  дослідженнях Б. Фрей та В. Поммерехне (B. Frey та 

W.  Pommerehne, 1989), що є послідовниками В. Баумола, доведено, 
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що  картини французьких імпресіоністів та старих майстрів протягом 

періоду, який досліджується з 1653 по 1987 рр., характеризуються ду-

же високою віддачею інвестицій.  

За оцінками вчених, річний дохід від інвестицій у картини на 

той час становив близько 1,5%, а довгострокова інвестиційна  

прибутковість – 3% на рік. Б. Фрей і Р. Кюні (B. Frey і  R.  Cueni,2013) 

акцентують на тому, що інвестиції в твори мистецтва генерують і фі-

нансовий, і емоційний («spiritual» return) ефект від володіння предме-

тами мистецтва інвестиційної якості. Дж. Мей та М. Мозес (J. Mei та 

M. Moses, 2002, 2005) підтримують інвестиції в мистецтво та доводять, 

що інвестування в предмети мистецтва є набагато вигіднішим порів-

няно з облігаціями з фіксованою процентною ставкою, однак предмети 

мистецтва поступаються в прибутковості акціям; предмети мистецтва 

мають нижчу волатильність і слабшу кореляцію з іншими активами; 

прибутковість найдорожчих предметів мистецтва залишається нижче 

середнього значення по ринку (це твердження суперечить тому посту-

лату, що необхідно інвестувати в найдорожчі твори, які дозволяє  

бюджетне обмеження інвестора), і в довгостроковому періоді найдо-

рожчі предмети мистецтва приносять менший прибуток, ніж інвестиції 

в середні і нижні цінові сегменти арт-ринку; на ринку предметів мис-

тецтва порушено закон єдиної ціни [2; 3; 4; 5]. Д. Мей та М. Мозес  

дослідили вплив оціночної вартості (estimate) на ціну придбання 

(purchase price) для аукціонних торгів. Здобуто такі результати: есті-

мейт впливає на ціну придбання, такий вплив є позитивним, адже ес-

тімейти часто є завищеними (враховуючи, що аукціонні будинки 

є  зацікавленими у отриманні високих комісійних) – все це призводить 

до зниження прибутковості предметів мистецтва верхнього цінового 

сегмента в довгостроковій перспективі. 

Згідно з Д. Якутис (D. Jakutis, 2013), дохідність інвестицій у ми-

стецтво важко передбачити, враховуючи суттєвий вплив тенденцій 

моди, але за даними статистики ці інвестиції окупаються у дев’яти ви-

падках з десяти [6]. 

Проте зростаюча кількість учасників арт-ринку протягом остан-

нього десятиліття адекватно оцінює ризики, пов’язані з арт-ринком. 

Нові технології та інновації, а також спеціалізовані послуги, такі як 

арт-банкінг, значно сприяють забезпеченню прозорості ринку та про-

гнозуванню потенційної інвестиційної цінності предметів мистецтва. 

За даними проведених досліджень, інвестиційний ризик на арт-ринку 

може розраховуватися і ним можна ефективно керувати. 

Метою статті є розробка теоретико-методичних положень та об-

ґрунтування практичних рекомендацій щодо формування аналітико-
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прикладного забезпечення оцінки рівня фінансово-економічної безпе-

ки інвестиційних стратегій на ринку арт-індустрії. 

Виклад основних положень. Оцінка рівня забезпечення фінан-

сово-економічної безпеки інвестиційних стратегій на ринку арт-

індустрії базується на обґрунтованому виборі ключових параметрів 

та  їх інтеграції в єдину систему. 

Ґрунтуючись на систематизації підходів до оцінки вартості  

предметів мистецтва інвестиційної якості, пропонується рівень фінан-

сово-економічної безпеки інвестиційних стратегій на ринку арт-

індустрії здійснювати із застосуванням багатокритеріального підходу 

до оцінки рівня фінансово-економічної безпеки інвестиційних страте-

гій на ринку арт-індустрії, що дає змогу визначити комплексний фі-

нансово-економічний показник шляхом здійснення багаторівневої ін-

теграції, що дозволяє синтезувати сукупність неформалізованих пара-

метрів та формалізованих параметрів, а саме: 

1) параметри, що характеризують ризикованість зовнішнього 

середовища здійснення інвестиційної діяльності на рівні: 

‒ оцінки інвестиційного клімату в країні; 

‒ оцінки інвестиційної привабливості ринку арт-індустрії; 

2) параметри, що характеризують ризикованість внутрішнього 

середовища, включаючи такі компоненти: 

‒ компоненти інвестиційної привабливості арт-об’єкта; 

‒ компоненти активності художника; 

‒ компоненти оцінки вартості арт-об’єкта. 

Характеристики параметрів оцінки рівня фінансово-економічної 

безпеки інвестиційних стратегій на ринку арт-індустрії наведено на 

рисунку 1. 

Модель ґрунтується на структурі агрегованого рейтингу оцінки 

рівня фінансово-економічної безпеки інвестиційних стратегій на ринку 

арт-індустрії (ARTfes). 

Алгоритм розрахунку агрегованого рейтингового показника 

оцінки рівня фінансово-економічної безпеки інвестиційних стратегій 

на ринку арт-індустрії із використанням матричного моделювання 

здійснено за такою послідовністю: 

1. Формування матриць оцінки рівня фінансово-економічної 

безпеки інвестиційних стратегій на ринку арт-індустрії. Матрична фо-

рма подання результатів забезпечує зручність і прозорість в інтерпре-

тації отриманих результатів. Підсумкова матриця Е (n * m): n = 5 – 

кількість рядків, визначається числом інтегральних компонент матриці 

оцінки фінансово-економічної безпеки, m = 3 – кількість стовпчиків 

матриці, визначається кількістю об’єктів дослідження. 
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Рис. 1. Структура параметрів оцінки рівня 

фінансово-економічної безпеки інвестиційних стратегій 

на ринку арт-індустрії за багатокритеріальним підходом 

 

2. За розробленою шкалою для кожної інтегральної компонен-

ти встановлюємо кількість балів за шкалою від 0 до 2. Відповідно до 

результатів розрахунку суми елементів матриці визначається агрегова-

ний рейтинг оцінки рівня фінансово-економічної безпеки інвестицій-

них стратегій на ринку арт-індустрії (ARTfes). 

3. Максимальна величина рейтингу для окремого арт-об’єкта 

дорівнює сумі балів загальної кількості компонент, що беруться до 

розгляду (ARTfes max = 80). 

4. Інтерпретація отриманих результатів дала змогу визначити 

вплив результуючих компонент на рівень оцінки рівня фінансово-

економічної безпеки інвестиційних стратегій на ринку арт-індустрії. 

5. Сформовано сукупність неформалізованих параметрів, що 

визначають рівень ризикованості зовнішнього середовища інвестицій-

ної діяльності за такими компонентами: оцінки інвестиційного клімату 

в країні, оцінки інвестиційної привабливості ринку арт-індустрії та 

параметри, що характеризують ризикованість внутрішнього середови-

ща: компоненти інвестиційної привабливості арт-об’єкта; компоненти 

активності художника; компоненти оцінки вартості арт-об’єкта. 

6. З використанням графічного підходу здійснюємо проекту-

вання профілю фінансово-економічної інвестиційних стратегій на рин-

ку арт-індустрії. 
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7. За результатами проведеної оцінки об’єкти арт-інвестування 

класифікуються за групами (див. табл.), запропонованими автором. 

Для  кожної групи арт-об’єктів пропонується відповідно до отрима- 

ного інтегрального показника оцінки фінансово-економічної безпеки 

інвестиційних стратегій на ринку арт-індустрії обрати інвестиційну 

стратегію. 

 
Таблиця 

 

Класифікація об’єктів арт-інвестування за групами ризику 
 

Група ризику  

арт-інвестування 

Параметри оцінки рівня 

фінансово-економічної 

безпеки ARTfes 

Стратегія  

арт-інвестування 

Арт-об’єкт високого 

інвестиційного ризику  
ARTfes менше 30 Стратегія продюсування 

Арт-об’єкт середнього 

інвестиційного ризику 
ARTfes в межах 49–30 Стратегія продюсування 

Арт-об’єкт низького 

інвестиційного ризику 
ARTfes в межах 80–50 

Стратегія  

колекціонування 

 

Апробацію аналітико-прикладного забезпечення оцінки рівня 

фінансово-економічної безпеки інвестиційних стратегій на ринку арт-

індустрії запропоновано здійснити на прикладі окремих арт-об’єктів 

інвестування. Було обрано такі твори мистецтва: 

1. Жан-Мішель Басквіт «Джим Кроу» (Jean-Michel Basquiat 

«Jim Crow», 1986) – перше місце у списку «ТОР – 10 найбільших про-

даж, зареєстрованих у 2017 році»; 

2. Паркер Іто «Струменеве фарбування #6» (Parker Ito «Inkjet 

Painting #6», 2013) – останнє місце у списку «Топ-5 капітальних втрат 

у 2017 році»; 

3. Олександр Ройтбурд «Григорій Сковорода в саду божест-

венних пісень» (2017) – картина, представлена на виставці «Галантна 

доба Просвітництва», що проходила у 2017 році в галереї ТОВ «Арт-

Юкрейн». Олександр Ройтбурд вважається одним із найуспішніших 

художників України за загальним обсягом продажів, тому було обрано 

само його картину. 

Графічно отримані результати оцінки рівня фінансово-еконо- 

мічної безпеки інвестиційних стратегій на ринку арт-індустрії наведе-

но на рисунку 2. 



________  НАУКОВИЙ ВІСНИК 1´2018 ________________________ ISSN 2311-844X 

________  Львівського державного університету внутрішніх справ ____________ 

 76 

 
 

Рис. 2. Радар компонент профілю оцінки рівня  

фінансово-економічної безпеки обраних для дослідження арт-об’єктів 

для вибору інвестиційних стратегій на ринку арт-індустрії 

 

Висновки. Розроблена система параметрів та шкала оцінки рів-

ня фінансово-економічної безпеки інвестиційних стратегій на ринку 

арт-індустрії на практиці доводить, що стан зовнішнього середовища 

інвестиційної діяльності та міжнародної сфери України нівелює усі 

позитивні показники українських художників порівняно з американсь-

кими або європейськими авторами. А саме йдеться про індекс еконо-

мічної свободи країни (за рейтингом The Heritage Foundation), індекс 

глобальної конкурентоспроможності країни (за даними Всесвітнього 

економічного форуму), динаміка рівня тіньової економіки країни, % до 

ВВП та індекс CPI (індекс сприяння корупції). Стан макроекономіки 

України є головною перешкодою на шляху збільшень інвестицій в 

українське мистецтво і робить відомих, визнаних та популярних худо-

жників України менш привабливими для вкладання коштів за посеред-

ніх американських з непрозорою репутацією. 

Очевидно, що компенсаторні функції можуть викликати актив-

ність художника у локальних та за можливості міжнародних ЗМІ, по-

шук міжнародних партнерів галерей або дилерів, участь у аукціонних 
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продажах та роботах у діапазоні популярних сюжетів, форматів, медіа 

і  широкого «тематичного» ринку з високою ліквідністю потенціально-

го продажу робіт. Подібна ситуація свідчить про нерозвинену систему 

посередників та представників арт-індустрії, таких як галереї та арт-

дилери, які сьогодні не здатні забезпечити просування мистців у гло-

бальному баченні. Це виражається в наданні переваги ситуативним, 

локальним продажам «в інтер’єр» замість активного генерування кон-

тенту для ЗМІ, представлення художників на міжнародних ярмарках 

та, як результат, продажів у відомі колекції.  

Важливим аспектом є і нерозвиненість кола арт-експертів, кри-

тиків, журналістів орієнтованих на візуальні мистецтва. Через це 

якість матеріалів у ЗМІ не є задовільною. Новини про мистецтво  

малоцікаві популярним телеканалам та новинним ресурсам і майже 

не  здатні сформувати тренд на зацікавленість візуальними мистецтва-

ми або популяризувати художника серед широких верств населення. 

Як наслідок маємо ускладнені умови для отримання балів за кількістю 

уваги ЗМІ.  

Альтернативними можливостями просування художника зали-

шаються соціальні медіа та лідери думок – прихильники творчості ху-

дожника. 
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of a multi-criteria approach to assessing the level of financial and economic security 

of investment strategies in the art industry market, taking into account the riskiness 

of the external and internal environment, contributes to the provision of preventing 

and eliminating the effects of threats and destabilizing factors on the interests of all 

groups of stakeholders of the art industry market. The multicriterion approach to 

assessing the level of financial and economic security of investment strategies in the 

art industry market is based on the calculation of a comprehensive indicator of the 

level of financial and economic security through the implementation of multilevel 

integration, which allows to synthesize a set of unformalized parameters that deter-

mine the level of investment climate in the country, investment attractiveness 

of  the  art market -industry, investment attractiveness of the art object, artist activi-

ty and  formalized parameters for valuing the object . The approbation of analyti-

cal  and applied assessment of the level of financial and economic security 

of  investment strategies in the art industry market is carried out on the example of 

chosen art objects. 

Key words: financial and economic security, investment strategy in the 

art  industry, infrastructure of the art market, art investment quality, risk 

assessment, investment segment market analysis art industry, valuation art objects 

investment quality, analytics-applied software to assessing the level of financial 

and  economic safety. 
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