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Intxodugao

Este monografia verss sobre a transformagic de  uns
obra de arte em um ativo, isto é, =& passagem da obra de
valor artistico ao A&mbitc do mercado, sdquirinde valor
menetario.

¢ mercade de arte é poucc eatudsde, 2 que implica em
e3cagza bibkliografia sokbkre o tems. Dentro da kibliografis

encontrada nao hA mengdc a transformagdc da obra de arte

em ativo, nucleo central deste trabslheo.

Quante ao material de pesquisa, foram utilizades
revistas, artigoz de jornais, livros schre ¢ mercado de
arte e kabliografis tedrica, além de entrevizta.

Ezta moncgrafis tem come cohijetive analisar o mercade

de pintura contemporanea buscande explicar como se da a
entrada de wuma obra de arte no locus de transagdes
oficiais, isto &, a transformacfo desta obra em ativo.
Para isso, observou-se guais o5 agentes relevantes no
ingressc de uma cobra no mercads | a gue denominamcs
vanguarda |} e como sSe did o procesac de formaglc de ums
convéngﬁo em torno das possibilidades de valorizagdo desta
obra por estes agentes.

A monografia procura interpretar ¢ mercadc de arte a
partir de uma abordagem pds-keynesisna, © gue implica em
una especifica interpretacfic que se estende da légica do
funciconamente do sistema capitalista até o papel des
diferentes ativos, entre eles, a pintura. Dada a samplitude
do tems, esta €& apenas umsa primeira incursfo, significandoe
que ha muitoc ainda a sSer pesguisado e explorado dentro
desta tematica.

-+

E importante ressaltar que o estudo s5e restringe aos
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C primeiro capitulo sgobre & evolugfoc do mercado de

m

arte no Brasil, trata das etapas de formagéo
consolidagée  do mercado de arte, quals 08 geus
investidores 2 quails as especificidades do mercado. Neste
me ST tdpico faz—=e & yperiocdizacgsc das tranzagies
efetuadas no mercado, com ums an&lise geral do mercado de
arte brasileiro procurando visualizar os seus ciclos.

Neste primeirc capitulo procurs-se entendsr gual =&

Adin&amica Ao mercado de arte dentro da seconomia

s

[N
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oeritalista, cu e=m Sutras  palavras, Iasl a i

‘2.

predominante nas transagbes deste mercado. i finslidade
te capituleo =std em definir guais o3 ciclos =volutives

do mercado, desvendando com is20, dquais 03 momentos em que

pode 2= dar ¢ processo de entrada de pintores no mercado.

Q me;cado de arte, como 0S5 outres mercados de ativos,
tem inter-relagdo com a din8mica da =conomia do pais assim
come sofre interferéncia de outros mercados. B neste
sentido gue se busca saber em que medida estes fatores
auxiliam ou dificultam & =entrada de um nove pintor no
mercado. No caso Rosseno 1, ¢ momente de gueda nas vendas
devidoe aos altos pregos de obras consagradas auxiliou sua
entrada 4 medida gue ¢ 1nteresse dos investidores ge
veltave para obras de menor prego e maior possibilidade de
valorizagdo.

A explanagéo tedrica do estudo da pintura como ativo &

feita no segunde capitule. Neste, &8 obra de a&arte &

1 0 estudo de caso sobre o pintor Roseno € objeto
do terceiro capitulo.

B
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rendimento @, de manutenglo, & liquidez e a
valorizagdo patrimonial. Os seus stributos de liquidez e
de valorizacglo patrimonial tém destaque,

No momento =m gue 3urge a convenclo & resgpeito da
ckhra de urw artists, comt € 0 caso de Roseno,  as
expectativas em relagdo &a0s seus atributos de valorizagéo
patrimonial "a" = de liquidez conferem & obrs o carater de
stive ds interesse do agente capitalista na composigéc de
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aceitagdoc da obra do pintoer no mercade de arte, o gue

ol L

conferiu acs seus investidores um ganhe patrimonisl "a™ neo

momente de sus sntradse, gquando suas obras foram vendidas
em umAa galeris.
O sequndo item deo capitule dois apresents  as

erpectativas =m relagdc & valorizag8o do ativo e a

()]
H

crmagho da cenvenglo. A convenglc no mercado de arte se
forma a partir do encaminhamento da c¢cbra por uma
vanguarda, gue introduz o2 movimentos do campo artistico
ne mercado.

C terceiro e nltime capitulo € um estudo de caso de um
pintor gue tem ingresso no mercado através da formagdo de
ums conveng&o em torne de sua okra. O pintor Rosenc teve
sua pintura assimilada por uma vanguarda que, a partir de
um comportamento convenclonal, tornou sua obra um ativo.

Em todos ¢©= capitules, a preocupacéo central gira em

torno da aceitagfo da pintura enquanto um ativo,.



Capitulo 1- Evolugido do mercado de arte no Brasil

Este capltulo aprezentas a evolugéo do mercadoc de

pintura no Brasil. Pretende-se apenas mostrar a dinémica

oy

zral deste mercadc pera =2e dar uma idéis de  =zus
importéncia e de suas peculiaridades, assim como perceber
ey que medida o momente do mercado geral interfere em um

mer~=ls especifico.
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Este top

demais condiciconantes de cardter subjetive tais Ccomo O
gosto do comprador, preferéncias culturais, entre outros.

No item " O mercado de arte dar—-ze—-&4 ums idéis geral

gobre o tftuncionamento deste mercado, 83 su&as  etapas
formadoras e analisar—-se—4 guais oz tipos de investidores.
A explanagac sobre & periocdizag8o do mercado se

encontra no item seguinte conde serd visualizadas a evolugloe

das vendas e dos pregos das obras de arte.

1.1 ¢ mercado de arte .

Uma especificidade do mercade de pintura & gue neste,
além de stuarem fatores eminentemente econdmicos, 03
subjetivos tém uma importante participagdo. De acorde comn
Costa (1888:111) "...as variagdes nos pregos dos objetos
de arte nféc sdo explicadas apenas por fatores de= ordem
econdmica, mas também por razdes culturais, psicoldégicas e

soCcials .



0 fatorez de crdew econfrmaczs podem explicar  os

Frp

periodos de mals intensa comercializagio de gobrag des arte
mas, néo conseguem explicar variacgdes de pregos
decorrentes das preferéncia=s culturais dos aplicadores.
Asgim, =em certas épocas, vealorizam—se mails o3 artistas
académicos e em outros momentes, 3cbem mals as cotagdes
dos modernistas, ou do= contemporfineons.

Neste esztudo © carater econdmico das transagdes de
obras de arte =seréd analisado através da escolha deste

tip2 de ativo para compor o pertfdlic dos agentes, como

alternativa de aplicacdc & serd abordade em guais meomentos
S adguniridas okbras ds pintorss SIS Egentes u
consagrados.

Quando o agente capitalista escolhe para & composigéo
de geu peortfdlio, ou seja, como alternative de valorizagdo
de sua rigqueza, uma obra de arte, deve estar atentc as
expectativas Jdo mercado e a0 tipo de pintura Jue esté
adguirinde { acadfmica, moderna, contemporidnea |.

As obras de artistas novos guando se valorizam, &
porcentagem de ganho £ € maior do gue a de autores &
consagrados no wmercade, devido a seu prego inicial serx
maiz2 baixo além do fate de estar mais sintonizado com as
novas tendéncias da arte. Porém, para Jgue U artista
entrante tenha sus obra aceita come um &tivo é necessario
que & critica, os =rperts e 03 demars agentes do mercade &
legitimem como tal.

Desta forma, o mercado de arte possui um dinf&mica

prépria decorrente dos movimentos gque ocorrem no campo das

2 Este ganho refere-se ao atributo”"a"” e sera
discutido no capitulo 2



- 2
for R H =

1}

1

v~
i}

LT e

=5

fn

i, AT zZe VD P

In
f

IS
tendincia artistica, o e rcads pode res2pondss
favoravelmente de forma & chancelar como arte (e como ati-
yo) um novo tipo de pintura. Pode ocorrer & criagé&o de uma
nova tendéncia artistica sem que ¢© mercade & reconhegs

como alternativa de investimento, no momento em que esta

e conforma. Por exemple, &= obras doz medsrnistas que

1]

surger na "Semans de 227 36 obtiveram aceitsglc no mercado
a partir da década de ses

corre na formagéc de ums opinifc médis & respeito das

formacéo d=  =xpectativas em relaglc ac mercadc = ac
urgimento de uma opinifc media em relaglc sac ative & &
idéia d= convengéo. FKeynes denominou convencgfc estsa

opinide média dos agentes dquanto &s. expectativas  de

A convengéac se processs, defininde a hierarquia das
pinturas, nos leilles e nas vernissages, na presenga de
criticeos = experts em arte. Costa (1989:112) coloca ests
idéia indiretsmente na sSeguinte passagem: "...a Ccompra em
ums vernissage traz a vantagem de contar com a avaliaclc
dos criticos de arte gque podem ajudar na cotagho do valor
real da cbra.” .

O eztudes do mercadeo de arte tem como corponente

central a idéia de convengfio. Mas para se entender a
dindmica desate mercado (e da prépria convengdo), é

ssdric ssber previamente como se d& a atuaclo de seus

m

nedc
agentes, qual a sua origem e come se desenvolveu.

Pode-se caracterizar dois momentos na consolidagdo do



rerzads ds oarte. Ex primelrc lugar, <Ifrre & etapn o

formagfo onde se estabelece, =zegundo critérice  de

n
(]

marchand, quais os artistas oque teréo participagéc
mercado e qual a clientelas a que 3e destina determinadas
chras. O segundo momento, conseqiéncia 4do primeiro, € ¢ das
unificagéo, gquando surge um wmercado secundadric  amplc,
formal ou informal, ewm torne de arbtistss 34 conssgradcos no
meio artistico = tambem j& vealorizados . Nas palavras de
Durand {(1989:210-211}) "... o mercade de arte= enfrenta pelo

docis momentos distintos: o de formac&o, em qus cads
T

ne

o

2
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“

marchand desenvolwve sua clientels resztrita e  redne um

oy e _ — - - — = R | . s - ; 4 - - ..
srups de artistss para atenas-la, = o de urnific=sic, oo
- 1 = = 1 T = = T = - - = - = - -
qusl, pelas wvendss piblicas, pels scenc ac investimsnts =

formagéo d2 cotacgdes, se organiza um mercado formal =
informal de revendas em tornc das cbras meis consagradaz =
da frag8c mais rica da clientels.”

A clientels gue se forme na etaps de unificazédc do
m=rcadoe constitui-se de diferentes tipoe de aplicadores em
arte. De acordo com o Jjornal Folha de S3c  Paulc
(8.janeiro.1986), o©s investidores podem ser classificados
e sels tipos distintos: o especulader, ¢ influencisdor, o
acumulador, o jévem audaciose, ¢ investider desconhecids,
oz compradores grupais. A classzificagdo aqui adetads ¢é
bastante asbrangente e explics como atuam ©s agentes deste

ercado. Esta clessificag8o ser& utilizads no estudc de

2

caso, terceiro capitulo.

C conceito de especulador no mercado de arte s=
aproxima da definiglc keynesiana. De acorde com Keynes
(1983:114) apud Costa (1989:298) , o especulador "emprega a

inteligéncia em antecipar 0 que a opinido geral espera gque
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aprorximadamente cinco & zete obras de um srtista que eszta
gendo muito comentado, espera alguns meses e revende na
alta.

O influenciador fregiienta as galerias, compra muitas
obrasz & adota uma tatica de influenciar outrocs s&sgentes

o autor de modo & valorizar suas

]

rare due adguiram © me

proprias obras.

ry

O acumulador € tambéem um influencisdor mas tem como
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objetive a formacldo de ums colegfo histdrica cujo de
1

mente & o museu. No Brasil, eatez investidores s&ao

gera &
rarsz ndo pazsando ds citc na atusiideds,
O perfil do jovem =audsciosco & o de expresaric gue
&

investe =m VvArias &reas, entre elas o mercade de arte.
Este investidor néoc obijetiva formsr ums coleglc histérica
porédm, quer adquirir obras de grande valor financeiro e
cultursal.

O s&aplicador gue est& 3Se iniciande no xercads &
caracterizado ceomo investideor des;onhecidc. De &acordc com
Costa (1989:10) "normalments 8 wn eMpres&ario com
informagde visual razodvyel e esta senpres nuito stento em
preservar o dinheiro que ganha”.

Oz compradores grupels caracterizam uma pratica nova
ds comprar gquadros. De acordo com o Jjornal Folha de= Sé&o
Paulo (8.janeirs. 198%8), estes "organizam-3e e Jrupos € O
dividem em quatro, € cada equipe busca investir em 3stores
diversificados. O grupc gque fica com a3 artes pléasticas
demora muiteo para fazer suas compras..."

De um modo geral, © investidor em arte possui uma

carteira de &ativos diversificada. De acorde com Costs
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FrEED 10T Lnormalmente possuem aplicagisz oem ot
pakblicos e privados, imbveis, délar, caderneta de
poupanga, € demais formas de aplicagéo"

A aplicag8o em obra de arte, em geral, represents um
investimento zsatisfatdrio s médic e a longo prazo. Segundo
Cozta (1989:111), "os especialistas fixam um prazo de cinco
ancz para gue 3e ssaiba 2e ¢ investimento realizado emn
obras de arte foi bem sucedido ou néo. S5Se neste prazo o©

valor da cbra ndc atingir 100% do rendimento em dblar,

entendem  gue o negbcio realizado  néo obteve  um
rentabilidade satisfatdrig.”m
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cfertantes: galeristss, leilceiros, intermedigrics (free-
lancers) e os prodprios artistas. As vendas no mercado de
arte 38e concentram nas galerias de arte, em vernissages,
nos leildes ou no atelier do artista.

De acorde com o3 dados coletados no jornal Folha de

S&o Paulo (agosto, 1989) ezstima—-se que o volume

b

transacionadoe =m um anc { tendo como bases 198% ) por uma
grande galeria seja algo em torno de &té um milhéc e

Auzentos mil délares,

1.2 Periodizagao

O primeiro periodo do mercado de artes no Brasil é o
de sua formagédo, que pode ser delimitade pelas datas de
1637 & 1965. Anteriormente ocorriam transagles esporadicas
de obras de arte mas sSem caracterizar um mercado. De
acorde com Gouvea (1984): "Desde o século XIX existiram, €

verdade, leildes e colecionadores, mesmo uma gqgue outra

wy
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yzl=ria, no s=2culc XX oseu namers for gradativamente aumer -
tando, Mgz 'mercadcs e arte’, com todos oy Zeus
componentes, todo o circuito gue se substancia, egsze £

m=sm0o Ccolisa muito nova em nossoc psais..." O inicio do
desenvelvimento do mercado de arte no Brasil data de 1547
a 1965,

A segunda faze =s= dé a partir de 1965 com & aberturs
de leildes com finalidade comercial e se esstende at: 1570,
Ocorre uma expans&o gradual nas vendas, no nimero de
lei1lles, =2olidificando a estrutura do mercado.

0 terceiro

b

eriodoc caracteriza-3= por um &BCIrEsSCime nas

&
¢l

rransaglies a partir de 1870 e =& finds zom ums  gusds
shrupts nas vendas em 1974, De 1970 a 1973 ¢ mercads

apresenta  um  boom nas  vendas decorrente do momeEnte
econfmico vivido pelo peils. Em 1974 ocorre uma queds
considerével nas trangsagdes deste mercado.

¢ gquinto periocde sge estende de 1875 s 1979
retomandc um ritmo ascendente mas com cacilagdes. O nam=rc
total de leildes aumenta mas © valor negociado oscilas e
tends & declinar.

A partir de 1980 ocorre & ampliacic do mercado para
alémw do sixo Rio-S&c Paulo. Ccorre um novo boom durante o
Plano Cruzade e uma gueda no momento posterior ac FPlanc
Bresser. As oscilag¢des gue o mercado sofre, principalmente
na segunda metade da década, sdo decorrentes das politicas
Jovernsmentals.,

O periodo de 1987 até hoje pode ser caracterizado por

um  comportamento erratico do nivel de transagdes do

me rcado.
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1.2.1. Primeiro periodo - Formagdo do mercado

De acordo cormm  Bardi {1984), em 1947, datsa de
inauguragfoc do MASP, havia em S&c Paulo, uma tnica galeria
de arte.

Nos anos cingilenta, & maioria das galerias instaladas

o Paulo ers de arte scadémics. No final ds décadas A=

WL

em 5
cingiienta, houve wuma alterag&o: as galerias de arte
académica perderam espago para as lojas de arte moderns.

Em =uma, de acordo com Durasnd {1988) entre 1849 = 19463

ze deu a fasze de consolidag8o e do declinic das galerias
dz arts académics = emsrJyivam as galeries ds arte modsrns.
S=gunds  Durand {1%8%inc inicio dos anos  =2essents,

houve o despontar das galerias de arte moderna juntamente
com © aparecimento de leildes de pintura com fipalidade
benemerente. 03 locus de transaclc nesta época eram &g
galerimes e, a partir de 1901, os leildes, além do atelier
do artista,

Para 2= ter ums 1dfia do tamanhe do mercade, em 19481,

o  Primeiro Grande Leil&o Eeneficiente alcancou 13,8

milhes de cruzeiros com arremate de 280 pegas.

1.2.2. 1965 a 1970 - Con=olidagao

A partir de 1965 deu-se inicio =& uma pratica inédita:
03 lei1ldes sabertamente comercialis. Para estes leildes, os
organizadores compravam pintura brasileira moderna em

otes & & preges irrisdrios. Porém o rendimento

ft
in
‘.._l

qrand
destes primeircs leildes ndo atingia cifra muito alta. Os

leildes que se sucederam entre 1965 e 1970 tiveram arre-

11
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radoz apenaz 10 a 15% oz lotes ofertados. Observa-=z¢
Jue sutores muito vealorizados a psartir de 1971 né&s tinham
si1do objeto de= nenhuma oferta, Entre eles, Di Cavalcanta,
Portinari, Iszmael Nery, Volpi entre outros ligadozs ao

mnoderniams.

1.2.3. 1970 a 1974 - O boom e a queda

Entre 1970 e 1873, o mercado viveu sua euforia,

coorreu um picoe de vendss decorrente do periode conhecide

come "rdlagre econdmico”. Nests etapa deu-se a expansan de

lezlées ezpecifica  ou  predomanantemsnts  de  ginturas.

Segundo Durand [198%:1%6! "Reportagens de grande imprenss
.

e de reviatss de negdcics contavam as  altas cifras

transacionadas e de estupendas espirais de valorizagéo.”.

S

De s&scorde com Pinho (1888:108), no  momento de
superagdc da recessac econdmica nes ancs setenta, iste & o
"milagre econdmico braszileire®, houve também um "milagre"
no mercade de arte:..."héd um verdadeiro boom de vendas em

S4c  Paule, com  crescente demandas  de artistas j&

consagrados  (Tsrsilsas, Segall, Di Cavalcanti, Portinari,

"

Nery, Volpi, Graciasno € outrosi...

Houve nests época um crescimentoe de vendas resultadoe,
zegundo Pinho (1888:108-110), de especulsgdes da Galeris
cll=ctio gue havie consegquido crédito de financeiras da
crdem de 40 ou 50 milh8es de cruzeirecs. "Este montante,
fraudulentamente 1injetado nc mercade, teve na Collectio
uma e=spécie de banco de redesconte de outros marchands
brasileiros"” . J& de acorde com Durand (1989:196), a

Galeria Collectio, & principal do mercado,”...teria sabido

12
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ncaric e o mundo de negbdcios, abrindc linhas de
financiamento para aguisigfes, e straindo para objetos de
arte parcela do capitsal especulativo que absndonava &s
carreiras a Bolsa de Valores.

O boom do mercadc deveu-se & crise na Bolssa de
Valcres e & grande disponibilidade de capitais pelc

publice interessado em adguirir obras de arte.

De ecords com Durand (1984:185)hé& uma relaglo entre a

entradc no mercado & partir de
conta gue & grande meicria dos investidores pesscais da
Bolse comprou agfes por um periodo de tempo muitc curte
(de 1869 a 1871}, que os experts em investimento comecavam
& insistir em objetos de arte como alternativa a sgles =
imdveis, e gue parte também predominante dos compradores

em leil8c fazia sSuas primeiras sgquisigdes em pr=gic a

tghelecimente e crescimento do mercado de arte foi o

surgimento de novas galerias. Segundo pesguisa IDART/ 1877,

8]

[§]

a grande maicrias das galerias de Sac Paulo havia sid
fundada, em ritmo progressivo, a partir de 1%67.7...Em
consegquéncia do  boom artistico, ¢ total de galerias
praticamentes dobra em S&c¢ Paule, ultrapessando uma centena
em 1972; aumenta também o numero de leildes, criticos de

arte e experts."{Pinheo,1888:110).
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1
procura em 1574. Segundo Pinho (1988), em 1974 , o mercado
de arte refletin as dificuldades do pals com ¢ "choque™ do
petrdleo. © De acordo com grafico 2 de Durand{1989:188),
onde se vE o numere total de leildes e o velor negociado,
cbserva-=e a elevagho das vendas em leilfic & partir d=s

1970 até o declinio em 1974, comparstivaments COIn & CULVE

sacendentes do numero total de leildes=.

1.2.4. 1975 a 1978

epols do boom e da gueda e2m 1%74 o mercsdes retoma
ritmo ascendente =mbora oscilante nos =nca seguintes, De
acorde com o gr&fico de Durand ( 1586:200 ) ¢ numere total
de 1leilfesg & partir de 1875 sumenta de aproximadamente
35/ano pars 80/sno ewm 1979 porém, o velor negociado oscilsa
com tendéncia a gueds.

Em 1975 ¢ mercadc apresents uma retomads nas vendas
mas =m nads comparavel &ao surto antericr (1870-
aﬁos seguintez & demanda por obras de arte spresenta
cilagdes apesar do esforge deos marchkands sm tentar
incrementar suas vendas. Em 1879 de acordo com Pinho (18%38)

o mercade scfre uma queda devido & crise, do petrdleo,
1.2.5. 1980 a 1987

Segunde Pinhe {1988} nos anos citenta surgem mercadcs

pela pluralidade de concepgdes artisticas e pela ampliagédo

2 Q grafico se encontra no final deste capitulo.
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tartc do lads ds oferta guant: da demands, =além do erixc
P1c-3&c Paulo. Capitais de outros esztado=z e cidadesz gus
sao pbdlos de desenvolvimento passam & se integrar ao
mercado e promover exposigdes com diferentes tendéncias
artisticas, dos neocléssicos sos pds-vangusrdistas. Apesar
diz=zo, o eixo Rio-S&c Paulo continua & 3¢ destacar nc
me=rcade brasileiro de pintura.

A partir de um guadro comparativo de pregos de obras
de arte de alguns artistss significativos onde =22 coloca o
prec: page em 1971, o mesmc prego corrigide em novenbro de

1985 & o prego de mercado da cobra tanbem em novenbro de

1985, podemcs verificsr a valcrizagds considerdvel  daz
obras.3

Erw 1986, com © programs governamental de estebilizsasgdc
macroecondmica, © Plano Cruzado, ¢ mercado de arts recebe
noveo impulso. A obra de sasrte desperta novo interesse como

repogitdric de valor financeiro vistoe gue ¢© mercade de

O
I

tros ativeos liguidos especialmente o mercade financeiro
n&o pessibilitas, neste momentoe, grandes ganhos

ulativos. As vendas em leildo = fors dele, apresen-

m
n
il
m
]

taram um acréscime levando—=se em conta o fato de=  s= ckras
serem comercializadas através de um =21stems de crédito,:
além de né&o sofrerem aumento de preco. O boom do mercade

m, dura pouco devide mco fracassc do planc econdmico no

i
0
]
iR

inicio de 1987.

}..J

Em 1586, segundo pesquisa do Datafolha (Folha de S8&c
Paulo, 3.outubro.1986) Jjunto as guarenta mais importantes

galerias de S8c Paulc, constatou-se gue a euforia do

3 0 guadro comparativo foili retirado da Folha de
Sdo Paulo e se encontra no final deste capitulo.
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mercads restringiu-sge ae okbras de artistaz brasileiros

[y

novcze. Este comportamento st explica pelo fato de gue o=
pintores emergentes representam maior possibilidade de
ganho em comparagldoc com artistas antigos no mercado e J&
sobrevalorizados. Constatou-se também nesta pesquisea, que
adgquiriram mals obras de arte em primeiro lugar os
investidore= {o especulador, o influencisder, o Joven
sudacicso, o investidor desconhecido), S segundo
colecionadores (o acumulador) e compradores para fins cul-
ture-= e por Ultimo o8 decoradores.

Sequndo  informagdessz  do  jornal  Gazeta  Mercantil

el o
o omercado e aris ao

iy et e 7 -~ = 1= S oeTT - _
fdo.maro, 1Y no 8no s Lo, presenta
e _ _ - - - . ——ln . o a - . 3 i I e an

uma crige (o mesmo Ttambem QCoOrre Lo mercaal as terraz) .

Parte da origem da crise estsria no prépric mercado

{artificialidade dos pregeos) e parte na <conjunturs
econdrmica desfavoravel. A2 indefinigdez de pelitica

scondmica, na medida em gque dificultam as decisfes de
investim=nte e as vendas, tem ums parcelas de culps. O=s

uros altos atrasem  OS investidores rara os atives

.

tinanceircs, mesmo poOrgque, a curto prazo, © inveztimento
ern arte dificilmente supera a saplicacdc financeira. De
acordec com Costa (1985:113)"periodos de taxas de Jjuros.
elevadas, em gue & remuneragfc dos titules finenceiros é
alta, representam momentos de baixo volyme de negbcios no
mercado de arte. Situsgdes de dqueda da taxs de juros séo
acompanhadas pelo crescimento do volume de negdcios no
mercagdo artistico”.

Além disto, © problems do mercado de arte em 1887 =se
explica pelo fato dos pregos terem sido muito elevados

apés o Plano Cruzado, <chegandoe a niveis irreais em

16
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ousarazhAc oon o omercado internaticnsal. O tesztemunho de um
coclecionador ne £época  era ©  zgeguinte:  "Se  gulsermos

comprar uma obra brasileira, e melhor ir a Sotheby's, que

vende mais barato do que dentro do prépric Brasil™.

1.2.6. 1988 até hoje- indefini¢bes do mercado

Corm basze no jornal Folha de S&o Paulo
(5.novembro.1989) nos ancs de= 1988 = 1989, apés o fracasso
dc Plars Eresser, sabriu-se um processo hiperinflacionério

meis aberto, no gual ums das principais caracteristicas

]

=1 = 5 1 W — & = T B o = b
e gtivos financeircs em ativoz resls.

)
L,

o
I = I'd
-

3

fol & oo

T

if

o, © mercade de arte spresentou um bom moments

ot

Neste momen
para compra. AC mesmo tempo, 08 autores contemporansos |
como  Milton Dlacosta, Manabu  Mabe, Tomi e Ohtake )i

apregentaram preges mais  baixos enquanto os autores

académicos gue =stavam em moda { come G. Castagneto, Pedro
Alexandrino, E. Visconti ) tinham seus pregos mais ele-
vados.

Para s8¢ ter uma idé€ils, no mEs de sgosto ds= 1985,
segunde dado da Folha de S8c Paulo, ume galeria média
transacionava cerce ode USS 100 mil.

D= acorde com ¢©  jornal Folha de Sdc  Paulce
(29.7ulhe.199C0} em julho de 1950, o . mercade de artes
apresentave vantagens de aplicagéo devido & gqueds @na
rentabilidade das aplicagdes financeiras e & inseguranga
gerada pelec bloqueic dos cruzados praticade pelo Plano
Cellor.

Segundo a reviata Exame (Z23.janeiro.1991) em 1991 o

mercado apresentava umd crise nas vendas e 0s pregos

17
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ra negociads por 100.000 dilsres, ©podendce chegar a
200.000; e 1591, um  gquadro do  mesmo autor foi
transacionado por 40.000 déolares.

De &acorao <om & revista Veja (8.sbril.1992), o
mercade de arte no Brasil sofreu gqueda nos pregog e nas
vendas "...05 marchands falasm num tombo de 80% nas vendas
entre 188% e 19%1." Este declinic mnas vendas pode sger
explicado pels recessao econdmica do pais mas também deve

ce '=var em conta & artificislidade dos pregos no decorrer

de década de ocitents.
w: _
De accrdo corm o iornal Folhns de S&o 23 i
f12.8bril. 1852, o mereado apresentavs g Lrimer ro
semmestre de 1992 um sumento da demands por obras de arte e

ums tendéncia & &lta dos pregos dos stiveos gue estavan
declinandc desde 1989. Ainda segundo © jormal a pre-
domindncis das transagfes se daria no &mbitce das obras
acadéinicas tradicionais.

Eri momentos de crige econfmica, sprofundamente ds

recessao, por um lade os galeristas procuram trsbalhar com

auteres +1ia conhecidos nce mercades evitandos oS risd

-'

]

=
o=,

Al
™
4

)

outre lado pode-se observar gque pelo fate das cobras de
artistas neovos tersm pregos mals acessiveils, glgquns
geleristss optam por transacionar este .tipo de obra. Por
exemplo, em 1992, engquantce varias gsaleriass de Sac Paule,

devido a um declinio nas vendas mudaram suas sedes para

&3

continuar trebalhando com ©s autoreés mBl1E Consadra

cg, &

Ggleris Crogui em Campings realizou um  leilfc com

trabalhos de artistas novos e obteve sucesss. 3

3 As obras de arte do artista Roseno, capitulo 3,
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L o chra de mrte comc atlvo rovresenta uma alternativa
d=  valorizagéc do  portfilic  dos agentes aleén  de
proporcionar prazer estético. ©C mercado deste ativo

apresenta  tré€s componentes basicos gque mostram a sua
importéncis frente &c2  outros  ativos ", ..segurancs,
ralorizacg8o e liquidez s8c as trés cores primarias dco

”

mercads de investimento = arte.” (Figueiredc apud

A evolugfoc das transagdes mno mercado de arte no
g2l .isto &, © eatabelecimento e desenvelvimentc dezate
mercads e2td& diretamente relacionado & informagéo cultural

THUrzoa tinandc

ibilidsdes de ganho.

T
(]
L
U
H

O mercado de arte heje  transaciona um volums
conezideravel de rigueza que & dificil quantificar devide =&
transag¢des gue ocoryem fora do &mbito oficial.

Ume analise maiz completa da evolugdo do mercado de
arte no Brasil pressupde o mapeawmento das transagdes gue

s8n efetuadas fora do circuito dsz galerias & leilbes. Néc

disponde de dados guanto &8 esta parcela deo mercado, ©

estudo 2e restringe aos locus de transagdes oficiais.

enquadram—se neste perfil de artistas novos com
mercado propicio e maior possibilidade de
valorizacdo em relagdo acs ja& consagrados.
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PRECO FACD | EM SALL [+ RO I "
ARTIETA g on  |wiraanl comypg | €OFE TS im0
EMNOV/IS 5]  NOR/ 7~
[T ol A 4523 Lo g P E mitiios) 1 biikE:
Focutti 55,7 mil 16¢.,3 53,1 44,2 milnlre! 400 mithdos
Visconti 32,5 mil 175.7 617.4 | 39,1 mithé-s! 300 milh&es
Guignard 31,5 mi! 168.2 £72.4 37.9 mildce] £35 milhdes
D: Covaicanti 30.9 mii 1654 522,41 37.3 milndes| 760 milhdes
Raimundo 36,2 mi! 140,2 4525 ] 31,6 milhdes] 120 milhZes
Vicente 25,2 mil 134,6 4749 | 30,1 milnZes] 150 mithdes
Segall 2,2 mil 113.3 4029 | 255 mithdes| 400 miiides
Cicero Dias 15,7 mi! 84.1 2292 | 18,9 mithdes| 105 miit [~
lsmeel Nery 13.¢ mil 728 25% 3 16,4 mith7 -3
Vo'pi 13,1 mil 701 2¢3.3 | 158 mililee
V.oreier 12.6 mil 67,3 257.3 15,1 milt:oos
Teruz 11,8 mit 61,6 2152 13,9 milhdss
D;;nirc 1< £s8.8 P ] 13,2 miit g
Eund:ira 7,500 33,2 25,6 8.8 millidce
Bicnco €.3 mil 33.6 115.6 7.5 mithocs
Castogreto 5.7 mil 30.8 1097 6.9 milhZcs | 15 mith3es
Sclior 5,72 mil 20.€ $3.7 6,3 miihdes 40 milhdes
Mzbe 4.7 mil 252 | 897 | Sé&milles| 60 milhdes
Graociono 2.1 mii 16,8 59.8 3,7 mildes | 100 milhdes
A. Timbteo 3.0 mil 16,2 57.8 3.6 milhdes 40 miitiSes
Tomie 2.9 mil 15.7 55,8 3.5 milhes 80 miihdes
Zanini 1.6 mil 10.0 35.9 2,2 milhias 80 milhde:
Rebolo 11 mil 6.1 PR 1,3 milhdes &0 milhdes
Décio Villares 1.0 mil 56 189 1.2 milndes 50 milhses
Rubem Volentim 0.8 mil 4.4 15,9 1.0 milhdes 25 milk:2es
Naovarro do Cot'a 0.7 mil 29 13,9 0.827 mil | 100 milkic-
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Capitulo 2- A pintura enguante ativo

Este capitulo expds uma interpretsgdo geral e tedrica
da pintura enguanto urn ativo. Apresentar-se-4
fundamentalmente os determinantes 4o prego de demanda do

ativo em questfo dandoe egpecial destsque ao =su atribute

i
]

-

de liguidez. Seré ansalisado o tipc de merczads =m Jue 240

I

[0

transaclionadas 83 ocbhras des  grte como uare adendo Lo
entendimento da formagéo do prego.
¢ s=-undo 1tem trata das erxpectetivas de valorizagéo

do stivo e do zaurgimentc da convengéo.

2.1 Detexrminantes do prego de demanda deo ativo

pintura e seu mercado

Eri uma socisdsde capitalista , o©s sgentes procuram
manter ou aumentsar 2 =sua riqueza a8 partir da composiglo de
um portfdiico, de ums carteira de stivos.

Sequndo EBeydon ({1%92:48) "Pode-se resumir o :onjunt&

e - .

do portfélio de cads agente econfmicc como sendo COonpPosto
por diversos ativoz = débites gque geram fluxes de renda
{positivos 2 negatives). Cada agente estabelece
recionalmente seu portfdlio, com o cobjstive de maximizar

4

oS rendimentos ligquideos esperados, . cCcom base 82
informagdes de que dispde.”
Cz portfélios gue 03 agentes capitalistas possuem séc

constituidos de diversos ativos o= quais tém diferentes

tributos. Estez satributcs determinem ¢ prege do &tive. O

o

prego de demandas de um ative € calculado através do seu

fluxo esperado F derivado de uma aplicagfo composto por:



tas O deduzidos os cuztos
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Zicustos de manutenglo do ativoe em carteira (C);

Zium fluxo L decorrente do grau des liguidez do ativez.

A partir destes fluxos gue compdem o fluxo esperado F,

pode—-se chegar a determinacéc da eficiéncia marginal deo

"

2 - - . - N N
A =Jusg{ss Jqus Jgelberfminara & 2 =riicienfls

janc
(A4l
e
g%
P_l.
[
k
mn
i a4
[
[ ]

do g, ¢ = 1, taxas correspondentes scs fluxos G, C = L.

”

s (1%36:135), =sta eguagde ...

K

|
8]
4+
et

M

Segundo Keyn

4

s

¢ & taxa de Jjuros especifica de gqualquer bem, onde g, <
1 se medem em unidsades de g1 mesmo come padréoc.”

S= levarmocs em conta os varios pericdos em gue o ative
possul  rendimentos, teremos que considersr s suas taxa de
capitalizac&c. Ests taxs, gue €& fungi8c inverss ds taxs
subietiva de Jjurcs, =&atusliza os rendimentos esperados,:
levando—-=se em consideragdo © grau de confiange dos
agentes, ou 3uas expectativas em relag&c a0 mercsade do
ativo., Quanto mwenor & incerteza diante do  futurc em

relag8o as estimativas de rendimente do ative, maior a

tarxa de capitaelizacdo associada.

2.1.1. A nfo existéncia de Q

2]
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Oz grrilatss gue determinan o wrevo des demands dos
ativocz sao ¢ , € e L. Mo casc especifico da aplicagéo =m

M

pintura, 0s &tributos a serem destacados seréo C visto

L
gque néc héd um fluxo monetédrio de receitas @ para este tipo

de ativo. O fluxo Q@ diz respeitc &sos rendimentos
provenientes da utilizag&e produtiva do ative (capital
fixo ou circulant=). G  &tivo pinture n&c spresenta

rendimentos destas natureza portanto, © fluxo Q e sus taxa
correspondente g n&o tém lugar na determinagdc do prego de

demands do ative =m guestic.

ne

2.1.2. O custo de manutengio

C custe de manutencio g, "e o custe menetario
necessiaric para a manutengfo e posse de um ativo no
portfélio. ™ {Revydon, 1992:52). © custoe de manutengfeo do
ative, sSegunde Reydon({l998z:52)comporta "...o custoe de

transagéc do ative, o3 custos para cobter informagdes para

i

manter ¢ ativo em carteirs, a depreciagfo do mesmo €, se
for adguiridc através  de financianmento, os  custos
financeiros acrescidos de uma provislc pareg ¢ risco de ndo
conseguir sald&-1o
O custe de manutengdo do ativo pintura abrange os
custos com transporte da cbra , com ¢ 82u financiamentc e
os custos decorrentes da sua conservagio tails  comc  um
egpage fisice adequads para evitar a deterioragfo da okra
uz, temperatura, umidade), restauragdes, entre outros e

deve zZer levado em conta no mementoe de aguisigdo do ativo.

2.1.3. A liquidex

22
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E importante frisar o conceito de liquidez. Umr ativeo €
tanto meis ligquido guants maior for s sus possibilidads de

sivel em qualguer

[«
1
=
C
)
o)
=
m
L

ser trocado pelo ativo monet
sutro) gem perda de capitsl. Quanto male liquids o ativo
meEnor o custo envolvido em sus trocs por outro. O préEnuo
A= liguidez zgegundo Keynes & & possibilidade de um ative
ger " vremlizével com wmelor <certeza & curto prazo sem

erdag. Nasz palavras de EReydon (1892:5Z) "(...la ligquide=z

e
&

: = : _ e . - g m mw ~} = o] S -
de um ativo & determinada pels sua capscidade  ge ==
rezlizsr mno mercadco "spot”, com melcry Ccerteza, no pI8Ic
AiES =gy R B ,\_11___1,:. - =t~ jc. 7;;1—.:&&.—.} - E‘»'_-nl__'_':‘h':' L‘,:'r—,_-—:‘.a: " T
mais curto ser = o mt- = yendf-l: ~arrete perdas. o=

. R 4 GTT e T L -] -y .
goorde com Mazedo e Zilwg{i9%90:27:, ezta definigac sugers

que a liguidez apresenta duas dimensdes®:
g} da raepidez com gue =22 pode realiza-lo (dimens&o-

I

tempo da liguidez) =

b} da possibilidade de realizéd-lo sem perda de capital
H : g - - - 1 .1
{dimens8c-prego da liguidez)
Segunds Licha (1889:48) "...deve-se distinguir, por

um tade, gue cads stivo tem um certo grau de liguidez gue

Y

lhe & prépric, = por outrc, gque esza liguidez varia com

‘

mudancas na guantidade a demandar ou & oferecer do
ativo..." Ou seje, a liguidez de um ativo po3sul um
componente estrutural e um Componente conjuntural.

Como coleoca Reydeon  (1992:53), "(...! o prémic de
ligquidez propeorcicnadeo por um  ative reflete  tante
caracteristicas préprias, inclusive conjunturals, da
mesmo - relacionadss & organizaglo de seu  mercado
secundario, entre outros aspectos- gquante as condigdes

gerails de incerteza, e portanto de ligquidez, da economis,

23



a melor oy wmenosr valorizaghao A
de  liguidez dos ativos. "Portantc & pintura apreszentsa
liquidez estrutural e liquidez conjuntural. O components
cenjuntural ds liquidez ds pintura esta relacionsdo as
zendigbes de incerteza geral ds economia. Por outrc lado o
congponente estrutural estd expresso na existéncia de um
mercads secunddric organizade em gealerias, antidguarics e
mesmo entre o3 diverscs colecionsdores e depends, entre
outros fatores, do gquanto & obra estda sendo demandsda no
nerczds nagquele momento.

O m=ercado de pintura tem =stabelecide um Indice ds

telas arremstaass fmo  caso  de  um  leildc) cu  telas
compradas {no casc de uma galeria) scbre o total de telas

ofertadss. Iste significa gue & liguidez varis de acordo

¥
%
H

& gquantidade ofertada = & guantidsde dewandads do
ativo em gquestao.

"0 estado de liguidez dos mercades & unma gquestio de
grau, gque n&o =290 muda de ativo para ativo, mas também muds
na medida em gue auments a facilidade de resalizagdo do
ativo, ou seja, 3era tanto maior guante maior for o

excesso de demanda no mercado.” {Lichs, 15888:182;. QO

excesgoe de demanda pelo ativo pintura pode O0COLrer pov
diversas razdes. Quando o poder de compra de potenciais
investidores sumenta ou guande hé& uma fuga pars stives
reais, a demands pelo ativo pintura se expande, a&apds
comparac8o com o©s ganhos esperados de outros ativos
liguidos. Podemos citar como exemplo o "milagre econdmico”

e 0 Plano Cruzado e ©s correspondentes booms de vendas em

arte para ilustrar os cses303 acima descritos.
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2.1.4. 0 atributo "a" - valorizagdo patrimonial

O ) ™ o p re .;- o de df‘rﬁarlda de urm

.n

Segundo EReydon {1992:

fe
o

ativo {...}) & dado pels =2esguinte equag

L]

P=qgq-c+ 1+ a
cnde ¢ terme "a" representa a apreciacgéo (valorizagdo) do
ativo, em termos monet&rios, no geu mercade spot.”

Ainda segundo Reydon (1992:53) "...ko =stabelecer seu

nress Ze demanda para um ativo, {...),

m
Ay
e
M
i
t
m

comnputa

=1 ganho gue obterid guandc da sus revenda

mv® .00 O zomponsntes a2 & chamsds  ganhc
= = : - -1 - R SN R =
ativo e a pinturs, dsvido a SUES

o atributo a zeréd considersdo nas anéglise,

eatgr CC)Htld':‘

m

{a] para muitos autores pod
porem neste trabsalhe 3= considers a é@ﬂm
uma caracteristica do  ative  separadamente,  porgues o
conceite de g € o de rendimente proporcicnade p=sla

utilizagdo produtive do ativo.
2.1.5. Prego e mercado

G prego d= demanda do ativo pinturas serda determinado,
relas expectativas dos agentes gusnte aos fluxos C, L, A,
portanto, por €, seu custo de manutengéo, por 1, referente
gz fluxro implicite de liquidez do ativeo, e por a, seu
gerho patrimonial. A equaglc referente ac prego de demands
do ativo pintursa sera:

P = c+ 1 + a
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tern rendimentos, consideramos & tara d= cepitalilizaghc C na
definiglo do prego de demanda do ativo. Nas palavras de

r
Peyden (1992:57) " O fator de capitalizagdc C permite

§i]

atuslizar ' os rendimentos ©previstos para o3 periocdos
futuros em gue se egpera manter o ativo, raz&ao pela gqual &

fungféc inverss da  taxa subjetiva de curos, su o de

preferéncia intertemporal, associada especificamente &

pocage  deste ativo. Assim & taxsa de capitalizaglc &
pogitivamente influenciada pelc grau de confianga dcos

sgentes nas ceztimativas das receitss monstariss futuras do

2 taxa de capitalizagic C multiplicada pelss fluxos
de rendimentes esperades do ative resultam no seu prege de
demanda . Assim o prego de demanda do ativo pintura =ser&

PA=C (- C+ L+ 24}
Esta equagic expresss a formulagic gersl do prego de

demande do stivo pintura. O prego de mercado do ativo seré

—

definide mnce confronte entre o pregoe de oferta

]

determinade &asgsim  como o prego  de  demands pelas
sxpectativas dos agentes guanto &aos =3eus ganhos futuros

o de demands nco mercado, levando—-s8e em conts © s=2u estsdo

[
]
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de liguidez. Segunde Licha @ {1889:85). ¢
estado de liquidez, " havera pre2ponderfncis do prege de
oferta ou de demanda na determinacgfo de prego efetivo de
mercade em cada periodo de mercado." Desta forma, =ste
preco deve ser snalisade levandeo-se em considerscglc o tipo
de mercado em gque ¢ ativo esta inserido.

"Os mexrcados sSfo 03 espagos onde os capitalistas

26



weram Valorizar  seus  capitsirs" (Poseas(1985) .  Exictern

do18 tipos bésicos de mercado nas economias caplitalistacs:

No mercado de bens de prego fixe (fix), o2 pregosgs tém

como base o mark-up sobre o custo direto. De acordo com

-

Peydon (1%5Z2:53) "Nos mercados destes bens hé manutengéo

LL

algum estogque, mas normalmente a manutenglc de estogques

go & a formm basica de obteng&o de lucros, nédo havendo

::l

nuito espago para & &tuag8o de  intermedidrios  nas

(J

comzrcializacgfo.”

O mercado de pregos flexivelis, ou especulativo tem

como caracteristice & deferminsgdc dos pregos pela ler as
pferts = da  procura  havendo agentes priviiegisdos
detentores de estogues. Segundo Hic (1987:25),". . .num

determinados pela demands corrente ‘pela mercadoria € por
ncevas ofertas futuras, sfo, na realidads, determinados
prela disposigfc dos comerciantes om manter 08 s=stodques.”
No mercado de pregos flexiveis had manutengfo de estogues

para efeito especulativo.

2.1.6. ARnilise do merxrcado de pintura

0 mercade de arte, de uma forma geral, ndo se encaixs
na definig&c fix pois este tipo de mercade se relacicons

normalmente a produtos industrializados tendoe o3 custes

diretos um papel ceondicionante na formagfo dos pregos. Os
custos diretos no caso da pintura {material) nao

determinam a formag8oc de seu prego. A gualidade da obra, o

nome do autor, sua unicidade, originalidade, entre outres

27



crrzereristacas fullietive: interferem maiz no ceun prego s
gque o custo Ccom mARtEeri&Tprima.
G mercado em gquestl&o e3t& mais préxiwmo da definicéo

~

"flex". Conclui-se isto a partir da constatagfo empirica

de gque h& estocagem de  pinturas por rmerchands e

cssibilits retirar do mercado © =XoesSsC
de obras de determinsde  autor, guardands-as  pars
apresent&-las 8o mercado em um 32gundo momento ja

valrorizadas, Em outros termcs, estoca-se pinturas de um

determinads tipo ou autor, langande-as gradativamente no
mercade ckservando & sus valcrizacsac. ' LASSC S2g4ulntes &
valorizaglo pods ser & vends do estogue, possikilitendo ac

2.2 As expectativas e a convenglo

[n

A apliceg&r em um ou outro ative depende da
expectativas em relaglc & valorizagfo deste ativo no
mercado em um tempo futureo. Segundo Reydon (19%2:54) "E na

stakelecerem seus

M

e

concorréncia  entre ©3  agentes, ao

oL
M

pregos de demanda = oferta, gue &=z exXpectativas se
expressam. " . As expectativas, de acordo com & visfo
keynesiana, 3280 realizadss diante de um contexte ds
incerteza em relacio ac futuro. Para minimizar & incerteza
guanto & valorizagéoc dos atives, os agentes adotam um
comportamentc convencional, 1isto €, a opinide media a
respeite das perspectivas do mercado. Segundo Possas

(1686:12)"...8e a incerteza & compartilhada pelos agentes

¢ nfo pode szer suprimida por mais informacdo, e se o35
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especialmente o5 gque atuam no mezme mercado-£€ légrco que
se busque conhecer & opiniféo média a respeito de suas
perspectivas futuras; se tal média for bastante
repregentativa({...)estaréd indicande uma convergéncia , e
portanto uma tendéncia provavel do mercado em termes das
variavels consideradas. A =s8te procedimentce coletive e
interativo de <formagfo de expectativas Keynes denonincu
cnvengao. .
convengac € um processce adotasde pelos agentes

ciqueza pars minimizar & incerteza diante

a
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De &mcorde com Licha o comportamente convencicnal dos

agente econfmicos ou "...a convenglo exprime: 1} o
cardter &0 mesmo  tempo subjetive e ckjetive de  tods
decisdo capitalists, 2) a naturezs especulstiva ds

mesma. " (Licha-1889:26}.E =inda, "As convengles basciam-se

na confisnca & respeito das avaliagdes realizads=s |, ou
melis precisamente n& liquidez de cada UIs dos
ativos." (Licha-1989:28). Isto €, leva-32 =m conta no

momento de aguisiglo de um ativo o car&ter expesctacional
da decisfo de aplicar de acordo com o estado de confianga
vigente, baseandc—se na perspectiva de valorizagac do
ativo e de 3ua liquidez. Neste sentido, & liquidez de um
ativo e3td relacionada & conveniéncia ou sSeguranga
potencial gue este ativo proporciona ac fazer parte do
portfélio dos agentes.

No contexto do mercado de arte, especislmente o de

e



DLLTuwin, & IRAniac media s respertc da valorizag&o ou nac
de asterminads obra =e faz pelos agentes deste mercade =

também pelos criticos de arte e especialistas. E neste
gentids que se coloca a existéncia de uma vanguarda gue
evela artistasz &através de consideragdes de carater
técnico-artistice = pelo s=u gosto pezscal, influenciando
cs agentes & investir em determinado autor ou cbhra.

E mnecesséaric fazer & ressalva de gue o prego, seu
ente &, de uma pintura & tambfm determinade pelc
tempo S gqu= 3e encontra o artists em atividade, o0 momento

ern gue & ohra foi realizsds (as pinturas de mailor valor

artiztas, além de outros fatores gue vAo desde prémics em

saldes até & competéncia do marchand ou colecionador.
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Capitule 2 - Estudo de Caso : o pintor Antonio

Roseno de ILiima 4

Negte capitulc mostra—-s= um casc no gual houve =&

I

intervencéo de alguns agentes na transformaglo da obra de
ure artists entrante no mercado, © pintor Antonioc Boseno d=
Lima, e um ative com mercado estabelecido.

Aqui se observaréd como OCOrre um processo ds entrada
de um artista noe mercado, no Caso, © pintor primitivista
Pozeno. 0O objetive deste capitule & mostrar efstivamente
comh ©uO¥re o lngresso das obra de um pintor desconhecideo

tiv

T =1
¥ o L=

l[1

raves

i
e

Jasel-helatatolc

r

no mercado, sSda  obras Lo
rocessoe  de formagfo de ums convengao.

A entraedas da obra de um sartists desconhecido em um
mercado Jj& estasbelecido sSe 1nicle com & aprovagac do
préprio meic artistico, 1isto &, a acsitagéo da obra no
mercade pessa pelo crivo dos artistas )& consagrados. A
partir <da avaliagloc e saprovagido destesz artistas, gus
denominamos vanguarda, =& obra do artists desconhecids
pas3a & ter aCesso aos canais de divulgacéao,
posgibilitande s propagacéo da convengdoc = & transitar no

mercado.
0 artists ontemporéneo Geralde Porteo 5 foi o
iniciader do processce de entrada de pintor Roseno no

mercadoe de arte. Geralde Porto descobriu o trabalhco de

4 Baseou—se em entrevista com Afonso de Castro,
arquiteto, colecionador de obras de artistas
contempordneos de Campinas ( Mario Bueno. Tomas
Perina, Geraldo Porto. entre outros ). Participou
de organlzagao de exp551cﬁes de arte.

5 Geraldo Porto & professor do Instituto de Artes
da UNICAMP, foi diretor do Museu de Arte
Contempordnea de Campinas { MACC ) e &€ artista
contemporaneo.

3l



Pogent at wvigltay Wwes sxposiiAc de artiztn:s primitivistas,
inters23ou-3€ peia cobhra, wontou um azsrvs = influencicu o=

demais agentes do mercado.

3.1. Hisztérice

Emm  1%88 houve ums exposigio coletiva de  artistas
primitivistas organizada por Ilracema Salgado, coordensadorsa
das Galerigz do Centro de Convivéncia Cultursl, atusl
diretora do MACT, na gusl estava, =ntre outros, o trabalho

d= Roseno.

- 4. . —~ _ - P
De scords com & Gazets Mercoantil (12.margd. 950,

L d— — - — P - — e N . —_ —— am —- . e T - e e e mm e -

¥ - ¥ = — 3 i ir s N T e ST

- .- LD UmME P2eod Tin HUIe o gcelrlyvo e rIngneniee A k=l f

dria~ da grande curriculc e T=atatus" ac

+
m
H
&
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H

. "
em exposiglo

artista, e com "status" sobem demands e prego, podes haver

nuitas perspectivas de valorizagac DEYE muitos
vanguardistas.”. HNo casc de Rosene, o fato de  ter

participadc de uma coletiva nas Galeriss do Centre de
Convivéneia, equivalent=s & um museu por sSer Um  eIpago

iblico = possulr um acervo, significou & possibilidads de

o

eer descoberto por cutros artistes 2 entrsr no mercado.

C processoc Jue ocorreu & partir desta mestra de arte
no Centro de Convivéncia até o &artists prejetar-se no
mercadoe & descrito em seguida e no item 3.2.

Geralde Porto vizitou a exposiglo £ se lmpressionou
com ¢ trabalho de Roseno, percebende gue a pintura deste
artista diferia das demsis e gque sus o¢obra estaria mais
proxima das questbes da arte contemporf@nea do gque  do
primitivismo. Para Geraldo, Roseno era um artista novo,

contemporéneo, e que possuia uma obra muito original.

12
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2z o zuporte diferenciadac dm obors,
feita de latss de &leo so invés de tela de tecido, =
conposigac da pinturea, o tratamento que dé& & figura, os
gi1gnos gque utiliza = o fato do artista escrever sobre &
tela. A c¢bra de Posenc, sua ligagfo com & arte brut,

inclugive fol tema de diszertacéo de mestrade de Geralds
Geralde Porto interessou-se pela obra de Rosgeno,
buscou um ceontato com © pintor, adguiriu cobras do artista

formando um acerve pessoal e mostrou © trabalho de Rozens

ILoE, mora =m Camsd

h
ey
B
P
m
b
W]
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m
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ums favela (kairrc Tré€s Mariss), onds
atelier, pinta h&a 20 anos e s8e tornou artists depois de
ter atuado em diferentes atividadss tais come fotografo de
"lambe-lambe", dono de um pequenc bar, =tc.

Posesno realiza seu trabalho em pinturse por etapas,
fazendo umas produgfo em série. Primeiro abre a= latas

farzendo o0s suportesz, entdoc passs uma camada de tinta come

L1

base em todas as "telas", desenhs & mesma figurs em cads

e pints com tinta soluvel em &agqua, tinta guache. &

Ty

ums,

mesma figuras pode se apresentar com tonalidades diferentes

em cada trabalhe dc artista. Os temas s&o figuras
populares, como palhages = bébados, péissarcs e animais.
Na= palavras de Reseno: "...Eu pinto de ums forms gque

guase ninguém faz."{Correioc Popular {(8.3jul.1986}}.
No jornal campineiro Correio Popular de 8 de julhe de
1984, Roseno concede uma entrevidta onde coloca que gosta

de pintar para ©85 amigos, mas Jue gostaria due sua obra

[IN]
LN
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gelerias de= Cempinas. Quandc zonhece Geraldo Porto, tarbin
artista e 7J& conhecido no mercado, PEoseno passa a ser

avaliado por outros artistas e sua cobra comega a ganhar

22pago dentro do meio.

3.2. Transformaglo da pintura em ativo : o papel da

convencio

Heste item coloca-3e2 comc cocorrsu este corportamento

vencicnel e como & pintura de Poseno foi inseridas no

paszga & transiter no mercado, a partir de uma =Xposi1fAD em
galeria renomada, efetivando & conveng&o.
Geraldo Porto indicou aoc galerists Ricardo Trevisan,

oprietarioc da Casa Tri&ngulo e =3pecialista em artistas

"3
H

novos a serem langadoes no mercadoe, a obra de Reseno.

Ricsydo Trevisan, Gersldo Porto, Afonsc de Castro
entre outros artistas e investidores, observaram a obra de
Fosenc, reconhecendo © seu valor artistice e atribulram a
ela um valor de mercado { =m tormo de USS 100

Ma entrevista com Afonsc de Casstrco, ele descreve como

foi episdédio da avaliagdoc do galerists e de outros
investidores ao se depararem com a obra de Roseno. Foram
selecionande as pinturas de acords com o Josto pess3oal de

cada um, separande algumas para comprar e asuxiliando o
negociador de arte, Ricardo Trevisan, & escolher as obkras

para uma exposigac em S&c Paulo.

3 O prego de demanda . seu calculo. remete ao
capitulo 1 & sera malis explorado no decorrer deste

capitulo.
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rcads € muitaz vezes valorizaram-3e maiz do gque az de

rm

artistas modernos e académicos &. Isto explica o interesse
da Casza Tri8ngulo, s&aberta em outubro de 1988, em expor

artiztas novoe com grande possibilidade de valerizagéo no

rd

meycado.
De scordo com & Gazets Mercantil (5.nov.15%62), "L . .A
recessdc esté {(...) encorajsndo galerias a apoiar talentos

mais jovena”, isto & desconhecidos; tendéncis, BIOYra

general izada, dgue == =Apressa desde 1888, A Casa Tri&ngulo

se antecipou a esta tendéncia geral, investindo em noves

2 dinfmica geral dc mercads de arte neste momento da
exposigde de Roseno pode s3ser definida come de baixes
niveis de transagfo de obras de modernistas e académicos

. + Q
renomados, devido aos altos pregos e & recessac. A cbra de

2

Poseno neste contexto teve aceitagdo em parte pele momento
vivide pelo mercedo, isto €, havia uma forte tendSncia de
investir—-3e em artistas novos £ em obras mals acessiveis.

Pode-se atribuir & recesséo e ao aumentoc do interesse
do investidor em arte por obras contemporfineas de artistas
noves, uma parceia da indciativa para se aplicar na arte
de Ros=no. Porém, as expectativas em relagfo acs atributos
do ative ( & valorizag¢lo patrimonial e ,a futura liguidez)
foram as medida=s do célculo cepitalists que efetivaram a
agquisigéo das obras.

O céalculo capitalista & relizado a partir de

4 Segundo a Gazeta Mercantil (13 margo.1990), em
1988 a obra do wanguardista Cildo Meireles =saltou
de U5% 3 mil para USS 8 mil., ou seja. obtewve una
valorizagdo de aproximadamente 167X em apenas um
ano .
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crvestativea ganho em r=lagidc a2 ative no qual deseqia-

i

mn

sz investir. Asc expectativas z2&oc formulsdas en um contexto
de 1incerteza. Procurando minimizar o0 sSeu risco diante da
incerteza, 03 agentes adotam um comportamento
convencional. No case da pintura, este comportamento
convencional estd diretamente ligado & entrada de uma nova
chra no mercado,

C processo de avalizar a pintura engquanto um ativo
rassivel de sSer transacionado ocorre através de  um

corp~rtamente convencional de formagfoc de expectativas em

relagic &3 possibilidades de valorizagle do ativs  em
gueztdg., Dests forms, a okva de PRosenc adguiriu velor
-+ Y

moneté&ric, tornando—-sSe wm &tivo.

Ac reconhecsrem o valor artistico da okbra de Roseno,
~2 artistas, galeristas e investidores formsram uma
expectativa quanto acs possivelis ganhos futurcs com o
stive observando o© prego de venda dade peleo artists

(baixo} e o prego =ac dqual poderia s=er transacionado na

O prego ac gual foi transacionade & obra de Rossno
proporcionou &os  investidores  iniciails, formadores da

"a", pois o

convencdce, um ganho de valorizaglo patrimonial
reco da exposigfoc excedia o valor de mercado dado & cobra
em 50 % e em muito o prego cobrado pelc artista.

A Casa Tri&ngulo de Ricardo Trevisan promeveu em
setembro de 1991 uma exposigéoc individual das obras de
Rosene, com curadoria de Geralde Porto, fazendo a sua
divulgacdo e obtende 50 % do total transacionade na

mostra. A eXxposicgdo de Roseno, organizada por temas e

muito bem montada, ganhou &a capa da Folha Ilustrada e

36
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“ohertura das Peds Globo de Televas
g obraz mna exposigho foram vendidaz por pregos
variando entre US§ 150 e Uss 200 e foram adguiridas
principalm=nte por colecionadores,.
QO proces=zo poOYr gue passa uma cbhra de arte pars serx
aceita no mercade como um ativo e portanto objeto de
demanda de investidoresz se inicia pela descoberta desta
bra por um ou m&als artistas. O consense & respeitoe da
obra do artista entrante pelo préprio meiop se generaliza e
se desd-bra em avaliagdesz de galeristas, criticos de sarte,
diretores de museus, entidades de apoio &8s artes

p— = - L~ At - el =
conhecidoe "velor &rtistice ==

m

4 cobra de arte Com ¢
transforma ewm valor monetaric tormnando-se um ative de
interesse de investidores L8 CONpOsigac de seus

A convengfo, entendidas como a antecipaghc em relsago
a0 mercadso guante as expectativas de ganho de um ativo e
come & generalizagdo desta opinifio, & formeds no mercado
de srte primeiramente pelos artistas,e entde, galeristas,
itic de arte, colecionadores, entre outros agentes.

A obra de arte =2e transforms em um ativoe guando ccorre
processe de reconhecimento do valor artistice da mesma,
mas principalmente pelo mode como o3 agentes relevantes
deste mercado atuam em relagloc &s exXpectativas de ganho em
relagdo & esta obra.

Pode ocorrer & situaglo em que uma obra tenha valor

artistico reconhecido mas nfo se transforme em um ativo.
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Resumo e Conclusoecs

Esta monografia teve como problema de pesquisa =
indagagdo a respeito das condigbes em gue uma cobra de arte
¢ aceita como um ativo. Em coutras palavras, buscou-z=
saber quande = come uma obra de arte tem seu valor
artistico reconhecido se tornands um &tivo.

O primeiro capltulc mostrou guande € pessivel =&
transformagdo de ums cbra de arte =m um ativo, 1sto &, =m

gue momentos pode ocorrer s entrada de um aArtista nove o

mercade. O mercade de arte =e anplis coom o inicic ds
cewercimlizaclc das  cbhras  de  modernistas, alén  acs
académicos j& tradicionsis, na sua =taps de formagdos e
consolidacdc do  mercado. Nos ancs  oitents, COW &

prluralidade de tendéncias artisticas, com a entrada de
novos talentos, o mercado também s amplia, aumentando
demanda e oferta. A partir de 1988, passa-se¢ & spostar
meis nos artistaes novos em contraposigic & 2 gueds nas
vendas dos artistas supervalorizados. E neste contextc que
g2 insere a entrads da pinturs de Roseno.

No segundo capitule, 80 analisar os atributes dos
ativos em geral e & correspondéncia com s obra de arte,
desvendou—-se guais o2 componentes mais significativos nc
estabelescimento das expectativas pars o ative obra de
arte. Concluiu~se gque & valorizacfo patrimonial {( a ) = =
ligquidez s8o os principais atributos do ativo em questéo.

O caso Rosenoc mostra gue houve, a partir de sua
antrada no mercado, um ganho patrimonial ¢ de liguidez
para o3 invesgtidores iniciais.

A explanagdo a respeito da convengfo mostrou come a
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Teroum atlivo,

A hipdétese 1nacial levantads fci1 & de gue uma pintura
¢ aceita no mercado a partir do momento em gue £
referendads como obre de arte por uma galeris ou marchand

£, negse momentsc, passa & =2er um Ativo liquids sendoc seus

precos determinados pelas  expectativas dos diversos
agentes gque atusm neste mercado em relagdo a seus ganhos

h
=
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B confecgéo da monografis mostrou gue & uma pintursa
entra no mercado & partir do momente em gque & chancelsds

engquante veler artisticeo, isto &, o0 ingresso de uma obrs

& iniciaslmente referendada pelo prdprioc meio &artis
sendo entdo chancelada ne mercado pelos galeristas,
criticos, entre ocutros, gue formam a vanguards.

0 estudo de ceso veio mostrar gue & cbra de arte passsa
pcr um processc de aceitagdc inicialmente dentro dc
prépric meic artistice, 1istoc &, & primeira avaliagéo
guanto ac valor artistico da obra = suas possivel
comerciglizac8o n&o & feito por galeristas mas sim pelos
artistas j& presentes no mercado. A galeris, os criticos,
diretores de museus e outras entidades ligadas & arte,
participam, juntamente com o3 investidpres da continuaglc
do processo, referendando as avaliagdes dos artistas.

O processo de tomada de decisfo quanto & aceitagfo de
uma pintura enquanto um ative, ou seja, © movimento dJue
levs a obra de &arte a ser inserida ne portfdélic dos
agentes, se 1inicia no proprio 4&mbito dos artistas e

especialistas e se propaga no interior do mercado.
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. "vangusrds", como foi1 chamsds no projeto desta
ronografia, definida como 02 agentez gque =2e antecipan &
tendéncia geral do mercado de arte, tem um paralelo com a
convenc&o keynesiana em relagdo aos atives. E ests
vanguarda gque ao formar uma convengfo, charicela a cbra de

arte comoc a&Llvo.
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Esta monografis conclui gue
convengféo gque & obra de arte passa & transitar no seu

merosdo como um ativo.
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