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艺术金融化：新引擎引发巨大产业链

□□ 本报记者 李婧

随着中国艺术品市场的飞速发

展，资本和金融工具的介入已是大

势所趋，但究竟该如何介入？在这

条路上已经行走多年的西方有哪些

可供借鉴的经验？本报记者专访了伦

敦苏富比艺术研究院艺术商业研究部

主任伊恩·罗伯逊(Iain Rober tson)

及中国国际艺术交流协会常务秘书

长王春华。

中国不要单纯复制西方

西方的艺术品市场发展很早，在

确权和评估、拍卖环节上都有一套成

熟体系，很多藏家都是有几百年历史

的家族式藏家，收藏的心态与中国藏

家迥然不同，西方艺术与金融的对接

正是建立在此之上的。

罗伯逊介绍，英国在艺术与金融

的对接上主要有两种形式，一是专业

的艺术类基金，二是像摩根大通、瑞

士银行和德意志银行等大型国际投

行为客户提供的私人艺术品理财产

品，这些银行也会自己收藏艺术品作

为一种投资方向，比如摩根大通银行

从建立之初就开始收藏艺术品，历经

百年，收藏量很大。“事实上，英国在

艺术与金融的对接上并不像人们想

象的那样大胆，是非常谨慎的，走了

几十年也就跨出了这几步。”

王春华曾经就职于德意志银行，

为私人艺术品理财产品的高端客户

服务，她说即使是资本雄厚的国际投

行在出售这类产品时也非常谨慎，首

先在风险控制上，会将风险承担能力

差的投资人拒之门外，并且艺术品理

财产品的投资周期很长，一般是 5 至

7 年，这对需要更多现金流的投资人

来说，其实不是理想的投资工具，愿

意投资的大多不是投机客，而是对艺

术真正有兴趣的人士。

此外，在欧洲，用艺术品做抵押

贷款不是所有银行都接受，因为艺

术品的评估偏于主观化，很多银行

无法做出专业判断，比如德意志银

行虽然接受艺术品作为抵押，但绝

不会取决于个案，而是根据客户提

供的艺术品类别和历史数据作出分

析，像市场情况难以预测的当代艺

术品就很难获准。

而对于中国艺术界关注的文交

所问题，王春华介绍，在西方目前只

有一家巴黎文交所，还有一家卢森

堡文交所正在筹备，预计明年可以

拿到执照。巴黎文交所与中国文交

所的本质性区别在于，所发行的资

产包都是已故艺术家的，其作品的

评估鉴定由一整套市场数据作为基

础，交易历史非常清晰透明，基本没

有太多人为因素参与其中。而这正

是中国所欠缺的，中国艺术品的一

二级市场价格差距太大，使得估值

成为一大难题。

罗伯逊认为，中国的艺术品金融

化尚缺乏基础，比西方走得晚，但比

西方走得快，在几年内就可以吸纳、

复制西方的体制，可能正因为走得太

快，容易跌跤。他说，西方今天的模

式是由西方艺术品市场本身的规律

决定的，有自己的历史原因，正因为

有这个内因，才发展出这些金融工

具，但中国的国情与西方完全不同，

不论从结构机制，还是文化背景来说

差别都是巨大的，所以中国不能简单

地复制西方已有的模式，而是应该根

据自己的实际情况，探索自己的道

路，创造自己的游戏规则。

中西方正在进行定价权博弈

中国艺术品市场能发展到今天

的规模，无疑与上世纪八九十年代

西方的艺术推手有关，正因为他们

将一大批中国当代艺术家推向国际

市场，带动了沉寂多年的中国艺术

品市场的勃兴，但这也使得中国艺

术品的定价权长期把持在西方人手

中，中国的拍卖公司要参考西方几

大拍行的价格来定价。如今这种情

况正在发生转变，而伴随着这种定

价权博弈过程的不仅是中国人日益

鼓起的钱袋子，更是国际市场对中

国艺术的重新审视。

罗伯逊认为，中国的当代艺术

从上世纪 90 年代一直被看好，直到

2008 年金融危机使得多年虚高不下

的中国当代艺术价格泡沫破灭，市

场对其丧失信心，西方开始重新审

视中国的艺术，现在越来越多的西

方人意识到炒作已经变得不合时宜

了，越来越多的拍卖行、画廊和策展

人开始更重视中国艺术家本身的个

性化、独立语言及其艺术内涵，而不

是看中将来能炒到多少钱。

在采访中，罗伯逊几次强调“中

国当代艺术的全球市场已经结束

了”这一事实。他认为这不仅是金

融危机的影响，究其根本原因，是中

国当代艺术的买家卖家绝大部分是

商业投机者，其中大多是美国的金

融投资者，而缺乏真正的私人收藏

家或有着权威艺术史学者专家们把

关的博物馆和艺术机构等。

王春华也赞成这一判断，她认为

以往被西方艺术市场炒出高价的很

多中国当代艺术作品，并不是真正出

于审美和艺术价值而被收藏，这些作

品本身的艺术内涵不高，只是用西方

的材料、技法、表现形式，来阐释中国

的一段特定历史，迎合了西方在中国

刚刚打开国门时的猎奇和窥视心态，

这类作品只能作为一种单纯的金融

投资工具，在西方也很难得到艺术史

学者和评论家们的真正认可。

两位专家都表示，随着这类作

品的衰弱，西方艺术界越来越关注

新的更能代表中国的当代艺术，而

随着中国藏家的日益强大，以及拍

卖和金融服务机构的愈加成熟，对

这些新兴艺术家的作品定价权正在

逐渐向中国人自己手中转移。

在目前的中国当代艺术经历了

与传统文化艺术的断裂、与西方的不

兼容，被国际投资市场抛弃后的迷茫

时期，罗伯逊认为，既有国际化视野，

又继承了中国文化本质的新一代艺术

家可能是国际艺术市场未来最有潜力

的生力军。“中国应该逐渐回归到自己

的传统中去，不仅在创作方式上渐渐

回归中国传统，在内涵上也应回归到

中国的文化气质中。”罗伯逊说。

（右图为徐悲鸿《落花人独立》，艺

术品资产配置成功案例。）

探寻“中国特色”的艺术金融

□□ 本报记者 黄辉

“艺术与金钱的关系从未如此密

切。”《艺术生意：全球金融市场背景下

的当代艺术》的作者Noah H orow itz

表示，“在最近几十年，艺术已经发展成

为一个全球化的生意，如果想全面了

解艺术世界以及我们与艺术之间的关

系发生了怎样的变化，我们必须了解

介入其中的金融力量。”

艺术资源变为金融资产

最近几年，随着中国艺术市场的

迅猛发展，介入艺术领域的金融机构

随之迅速增加，金融资本进入艺术产

业，将艺术品变成一种投资品，实现金

融资本与收藏、艺术品投资的融合，艺

术资源变为金融资产。随着这些资本

的介入及相关体系的建立完善，中国

已进入艺术金融化的初级阶段。

中国艺术产业研究院副院长西

沐分析了其中原因：一是因为国家

经济取得长足发展，人们生活富裕，

家庭资产增长，高净值人群参与艺

术品投资的愿望加强。另一方面，

艺术品市场不断壮大，从不成熟到

形成体系，艺术品资源的价值被认

知、开发，而其高投资回报率也成为

吸引买家入场的主要原因。

摩帝富艺术顾问股份有限公司

副总裁兼亚洲区总经理黄文叡表示，

“艺术金融化的构想非常好，可以刺

激艺术产业的发展，如果没有资本进

场，这个产业就发展不起来。”

艺术金融化不但为金融产业的

发展寻找到一条新的途径，是金融业

发展的一个新方向，也为艺术市场注

入了新鲜的血液。在这样的形势下，

无论金融机构还是艺术品市场都在

探索新的途径，不断推出新的产品，

目前，金融机构介入艺术领域，主要

从事的是艺术品融资、艺术品信托、

艺术基金、份额化几方面的工作，这

些都推动了艺术与金融结合的进程

和步伐。越来越多的金融机构意识

到艺术品值得投资，艺术市场也需要

资本助力，才能进一步壮大。

西沐表示，“发展到今天，艺术

金融取得重大突破，艺术与金融的

对接不再是零散的、点对点的，或者

仅仅是产品级的，而是体系性的形

成。这是艺术金融真正进入体系化

发展的阶段，这才是艺术金融时代

到来的一个基本标志。”

产业化的理念发展艺术金融

“艺术金融是一个经济或者金

融概念，千万不能单纯地看作一个

产品，一定要用产业化的观念来看

待艺术金融。”西沐强调。在他看

来，艺术金融是一个至上而下的产

业链条，不仅有自己的产品体系，还

有独立的交易平台以及相应的支撑

和服务系统，只有建立起相应的产

业链条，艺术金融才能按照产业化

的理念发展。“只有以产业化的理

念，艺术金融化地才能发展持续、长

久。”黄文叡说。

然而，在目前，因为产业链诸多

相配套的环节严重缺失，艺术金融化

发展的步子走得小心翼翼，西沐说，

“金融机构看艺术品市场感觉水很

深，不敢贸然进入，无从下手，而艺术

市场看金融一头雾水，不知道从哪里

切入。”

艺术金融化产业链发展面临重

大缺失，西沐、黄文叡以及鼎艺艺术基

金投资委员会主席陈波阐述了自己对

产业链有待完善的看法。首先，艺术

金融化需要建立两个行业对接的保障

体系，比如艺术品的鉴定、评估定价机

制、咨询顾问以及艺术品确权等，建立

艺术金融化的支撑体系，是文化艺术

资源变为金融资产的前提。

其次，艺术金融化缺少衔接的

平台，艺术金融化的核心是产业

化、规模化、大众化和社会化，这是

艺术金融发展的大方向。要适应

这种发展，不能停留在单纯的点对

点、一对一的交易形式上，必须建

立更广泛，具有公信力的交易平

台，能够让大众参与，实现艺术与

金融的对接。

再者，艺术资源与金融资本对

接还有一个严重的问题就是没有形

成具有共识的定价机制。艺术品评

估的核心就是定价，但目前，我国没

有一家具有公信力的估价机构，也

没有形成具有共识的定价机制。

此外，艺术金融化还需要建立

多元的艺术品退出机制和体系。目

前，我国艺术品退出主要依靠拍卖，

不仅公信力不足，而且单一且狭窄，

严重阻碍了艺术金融化进程的发

展。如果没有形成多元的退出渠

道，就不可能建立完整的退出机制，

资本进入就成问题。

而陈波认为，保险和仓储的缺

失也阻碍了艺术金融化的发展，“保

险是艺术金融化基础缺失最重要的

一环，有了保险，艺术品仓储和典当

才能发展起来。”

此外，在艺术金融化的发展过

程中，监管是必须，也是必要的。

在艺术金融化发展过程中，配套法

律法规的制定、监管的力度和程

度、具体落实和执行都需要相应的

监管。在艺术金融化的发展过程

中，还需要与此配套的服务业，比

如艺术顾问、咨询等业务，服务是

其发展的核心。

目前，国内的艺术金融化更多

的是产品层面，比如基金或者信

托；当然也有文交所这样的交易形

式，或者一些公司提供增值保值的

平台，还有一些提供一些艺术品金

融的咨询服务。虽然诸多金融机

构在艺术品产品交易、服务业都有

尝试，艺术金融发展的亮点已经有

了，但是目前缺乏的是具有前瞻

性、产业化的理念，来把这些点连

接、延展，形成一个产业链。在宏

观层面缺乏这种战略规划的研究，

缺少相应的政策、对策。西沐认为，

而在这些需要建立的体系中，每个

环节都是巨大的发展机遇和潜力，

正如黄文叡所言，“一旦这种架构建

立起来，将带动中国之前并没有的

产业，这是一条很看好的产业链。”

继续伸展的发展空间

就艺术金融发展前景而言，陈

波作了这样的比较，2011 年，中国二

级市场的总成交额接近 1000 亿元，

而艺术品基金发行的规模仅 50 多亿

元，相对来说，是很小的体量。现在

艺术基金的量还是很小，也影响不

了整个市场。

西沐在中国经济和艺术品市

场规模的基础上，计算出艺术品金

融发展的潜力。根据巴克利银行

的推荐数据：机构投资者与高端人

士会配置 5%的资产进行艺术品投

资。如果以保守的 5%作为对艺术

品的潜在的需求进行估计，按中国

130 万亿元的财富这样一个保守的

数字计算，中国艺术品市场潜在的

需求就是 6 万多亿元。

如果用可流动的有效需求只占

总需求的 1/3 这个假定来计算，也有

2 万多亿元的规模。而目前的规模

只有几千亿元，“潜在的需求非常

大，显现出来的只是冰山一角。”潜

在需求与现状存在巨大差异，最重

要的原因就是产业链发展的缺失，

很多想要进入的资本望而却步。

而黄文叡看重了艺术金融带

来的更大的艺术产业发展空间，他

表示，“艺术金融化会引发相关产

业的发展，最直接的就是文创产

业，这个产业链太大了。”比如艺术

授权就是其中的一部分，将艺术资

源转化为日常用品，市场的发展潜

力非常大，也有机构试水，比如北

京文交所最近所做的限量版画的

交易。艺术金融化会衍生出很多

类似艺术文创、版权买卖交易这样

的产业，还有很多无形的艺术文

物，他们的价值可以通过文创产业

实现。

黄文叡表示，尽管艺术金融化

目前还存在诸多问题，大家对这个

产业还是有信心。“艺术金融目前

还处于混乱的发展阶段，需要停下

来整理市场的架构。”问题的关键

是如何发展艺术金融，以及以怎样

的视角与理念去发展艺术金融。

西沐则强调，“发展艺术金融必须

以产业化的理念与视角，才能将其

做大、做强。”

目前，文化产业已上升到国家

政策，大力发展文化产业，艺术金融

化无疑会成为推动文化艺术产业发

展，推进艺术市场壮大，促进中国文

化艺术传播的重要途径。借助金融

化的手段，促进艺术的影响，只有以

强有力的推广方式，中国文化艺术

在世界竞争中才能站得住脚。

“ ““只有形成具有

共识的机制、有了交

易平台和支撑体系，

金融资本和艺术资源

的对接才有基础。”


