ART EXCHANGE

Le marché de I’art sur un modele boursier.
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Les fonds d'investissement
se payent des toiles

Depais anvier, deux nouvesux acteurs sont venus

grossir les rangs

de cos sockétés qui misent sur les artistes. Avec un sucoes redatif

Marché de I'art
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Art Exchange : la 1ere place de marche
centralisée pour des oeuvres d'art

¥ Tweeter m = [0 commentaire(s)

le 15/03/2011 a 20h50

(Boursier.com) -- Ouverte en début d'année, la place "Art Exchange" se veut innovante, et pourrait
rapidement intéresser tant les passionnés d'oeuvres d'art que les investisseurs a la recherche d'un placement
potentiellement lucratif.

Dénommée "Art Exchange" et accessible a I'adresse url www.aexchange.net, cette plateforme a été crée
par la société francaise A&F Markets, et est ainsi la 1ére place de marché centralisée pour des oeuvres
d'art.

Toutes les informations concernant le marché sont disponibles sur la plateforme Art Exchange : pour
chaque oeuvre, est ainsi disponible un dossier d'introduction complet, contenant notamment une bio compléte
de l'artiste, des reperes bibliographiques, un historique exhaustif de ses expositions, une liste des
présentations de I'oeuvre au public, une revue de presse sélective de l'artiste, ou encore la liste des galeries
représentant l'artiste.

Les oeuvres sélectionnées sont "des oeuvres majeures d'artistes reconnus" mentionne la société. Aujourd'hui
seulement contemporaines, A&F Markets devrait notamment introduire des oeuvres modernes. Pour I'heure,
on trouve sur la plateforme 2 oeuvres : Irregular Form, de Sol LeWitt, et The Premiere Of A Play That
Will Never Run, de Francesco Vezzoli.

A noter que la plateforme Art Exchange n'accepte que des ordres a cours limité, et que ceux-ci sont
exécutés quotidiennement a 18h. Toutes les informations concernant le marché sont disponibles : I'historique
des prix et des volumes, ou encore le carnet d'ordre complet. Toute personne majeure et |également
responsable — ainsi que toute société — peut créer un compte Art Exchange et souscrire a I'achat de parts.
Il est demandé a la création d'un compte I'envoi d'un scan (ou d'une copie) d'une piéce d'identité ainsi que
d'un justificatif de domicile.

"Toutes les études montrent que l'art est un actif particulierement intéressant pour l'investissement. Tangible,
fortement défiscalisant, performant et relativement décorrélé, il a également le meérite d'étre passionnant"
précise Pierre Naquin, fondateur d'A&F Markets.

"Tout comme le marché de l'art, A&F Markets est global. Aujourd’hui, plus de 75% de nos clients sont
étrangers" indique de son c6té Caroline Matthews, Directrice des Opérations de la société.

L'initiative d'A&F Markets se veut ainsi innovante, et pourrait rapidement intéresser les passionnés d'oeuvre
d'art ainsi que les investisseurs a la recherche d'un placement potentiellement lucratif : I'art constitue a la fois
un produit de placement sur le long terme, et un produit spéculatif et volatil sur le court terme.

J.S. - ©2011 www.boursier.com
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EIL MERCATO Imsssssss——————

Francesco Vezzoli

Francesco Vezzoli, nato a Brescia nel 1971, ne-
gli anni ‘90 si trasferisce a Londra per consegui-
re il Ba alla Central Saint Martin School of Art
fino ad arrivare a ricevere un invito per il Padi-
glione Italia alla 52esima Biennale di Venezia in-
sieme a Giuseppe Penone. Tra le sue ultime par-
tecipazioni compaiono quelle al Maxxi, Mart,
Museion, Museo di Tel Aviv, P.S.1., Madre, Man
di Nuoro e molti altri. Ilgrafico 1 mostra la po-
sizione di Vezzoli nella classifica mondiale in ba-
se al numero delle sue apparizioni. ligrafico 2
riporta il numero di mostre effettuate dall'artista
dal 1999. Il grafico 3 compara il punteggio di
Vezzoli dal 1999 a quello di altri quattro artisti.

1 dieci record d'asta dal 2006

DATA PREZZO BATTUTO STIMA TITOLO DELL'OPERA ANNO DIMENSIONI
(BASSAE ALTA)
1 17/05/07 | 300.000* | 120.000-180.000 | Crying Divas From The Screenplays | 1999 [39x194,8in - 99,1x494,9 cm
of an Embroiderer |

2 15/10/07 | 156.500** | 50.000-70.000 Veruschka 2001 | 19,7x16,1in - 50x40,8 cm

3 07/02/08 | 96.500** | 100.000-150.000 An Embroidery Tris 1999 141,9x30,1cm - 16,5x11,85 in

4 16/10/06 | 96.000** | 80.000-120.000 | Vincente Minnelli was an Embroiderer | 2000 13x17,1in - 33x43,5 cm

5 15/05/08 | 133.000* | 100.000-150.000 | La Diosa Arrodillada (The Kneeling Goddess)| 2002 | 16,5x11,7 in - 41,9x29,8 cm

6 18/10/08 | 58.850** | 50.000-70.000 Cyd Charisse is an Embroiderer 2001 23,2x19,3in - 59x49 cm

7 16/11/06 | 108.000* | 80.000-120.000 | Four Fabulous Faces: Joan and Gloria| 2001 14x14 in - 35,5x35,5 cm

8 13/11/08 86.500* | 70.000-90.000 La Devoradora (Evil Woman) 2002 | 23,6x19,3in - 60x49 cm

9 09/02/07 | 45.600** | 15.000-20.000 Anna Magnani Loved Mario Praz 2002 11x14,2 in - 28x36cm

10 21/10/08 | 44.450** | 40.000-60.000 Two-Faced Greta 2001 | 19,5x37,1in - 49,5x94,3 cm
*In dollari - **In sterline

EIN EVIDENZA e,

Opere in Borsa? Con Art
Exchange non ¢ piu utopia

GIORGIO GALOTTI

E di pochi giorni fa una notizia alquanto
scandalosa per il mondo dell’arte, prove-
niente dagli ambienti parigini e precisa-
mente dalla societa A&F, titolare del pro-
getto Art Exchange, un vero e proprio
«stock exchange» per capolavori dell’arte
del XIX secolo. Ci siamo fatti raccontare
il progetto dai titolari della societa per ca-
pirne qualcosa di pit.

Da quello che traspare dalle prime dichia-
razioni del gruppo, sembra che ci siano
tutte le carte in regola per poter dar vita a
un libero mercato di azioni di opere d’ar-
te. In un solo mese di effettiva attivita la

Il Canal Grande resta
ai cittadini di Venezia

«I1Regio decreto 523 del 1904 (....) hanatu-
ra giuridica di Testo unico e quindi come
tale & espressamente escluso da abrogazio-
ne ai sensi dell’articolo 14 comma 17 della
legge 246 del 2005». Per questo motivo, af-
ferma il ministro per la Semplificazione
normativa e coordinatore delle segreterie
nazionali della Lega Nord Roberto Calde-
roli, la notizia di un trasferimento del Ca-
nal Grande dal Comune di Venezia allo Sta-
to diffusa dall’Ansa sembra essere priva di
fondamento. Il Canal Grande ¢ e resta dei
cittadini di Venezia e del suo Comune. Al-
meno cosl sembra, per ora.

societa dichiara di avere oltre 100 clienti
stabili, 1a maggior parte dei quali prove-
niente da Stati Uniti e Cina.

Entro giugno altri 10-15 capolavori auto-
grafi, tutti ovviamente corredati di pedi-
gree, dovrebbero entrare a far parte del
patrimonio acquistabile «in frammenti»
da qualsiasi investitore intenzionato a
puntare sulle opere proposte.

Al momento il progetto si avvale dell’espe-
rienza di alcune gallerie storiche di Parigi
come Yvon Lambert, e nelle tre conferen-
ze di presentazione a due delle maggiori
fiere di finanza, Fiscap e Actionnaria, si &
registrato il tutto esaurito di utenti per la
particolarita del progetto.

a cura di Giulia Nobili

Tre importanti autori
lasciano (forse) il Madre

A quanto dice il giornale Il Maitino, tre arti-
sti le cui opere sono al Madre di Napoli
avrebbero dato mandato legale di invalida-
re le proprie donazioni a favore della Fonda-
zione Donnaregina, chiedendo «larestituzio-
ne cautelativa delle donazioni (...) qualora
venissero effettivamente promulgate le mo-
difiche dello statuto». Le opere in questione
avrebbero un valore complessivo di circa
1,4 milioni di euro e i tre artisti, Francesco
Clemente, Mimmo Paladino e Domenico
Bianchi, in vista della scomparsa del museo
dallascenainternazionale avrebbero pensa-
tobene di privarlo di tre importanti opere.

GLIAPPUNTAMENTI GLIAPPUNTAMENTI

APPUNTANMENTI

In attesa delle fiere che si terranno a
New York ainizio marzo, sotto i
riflettori in quest'ultimo scorcio di
febbraio c'e Madrid. Arco e le sue fiere
satellite si prendono infatti il
palcoscenico dell'arte contemporanea.

Arco

Fino al 20 febbraio

FIERE
Fino al 20 febbraio

Just

Madrid, Spagna
Fino al 20 febbraio

Art Madrid
Madrid, Spagna

Madrid, Spagna

ASTE
sculture

3marzo

Macro, Roma:

Fino al 13 marzo

Christie’s, New York, Rockfeller Plaza

IMIOSTRE CONSIGLIATE
Giorgio Griffa, «Canone aureo»

Antony Gormley: Drawing Space

La selezione delle opere € rimessa ovvia-
mente alla societa promotrice dell'iniziati-
va, ma non ¢ esclusa la possibilita di pro-
porre opere proprie, con il probabile in-
tento di creare un movimento virtuale di
opere appartenenti a collezioni private.
Unico requisito e che il valore superii 100
euro per una quotazione di minimo 10 eu-
ro ad azione e, a breve, i responsabili di-
chiarano di volersi aprire anche a opere
di artisti giovani, le cui quotazioni potreb-
bero negli anni impennarsi di colpo.

Tra le prime opere proposte figurano
una guache del 1998 di Sol Lewitt del va-
lore di 110.000 euro e una stampa di Fran-
cesco Vezzoli del 2007 del valore di
135.000 euro.

11 settore dell’arte che negli ultimi anni
ha dimostrato di essere sotto stretta os-
servazione degli investitori come bene
di investimento alternativo, da oggi po-
tra considerarsi una nuova frontiera di
acquisto in piccole parti, consentendo lo-
ro di comprare e rivendere quote in com-
proprieta in base all’andamento di mer-
cato dell’artista.

Dipinti, sculture, installazioni, video e fo-
tografia a breve potrebbero essere conce-
piti dagli artisti anche per soddisfare que-
sta, ancora ristretta, nicchia di mercato.
Ma siamo sicuri che un’operazione del ge-
nere possa reggere nella lunga durata sen-
za apportare ulteriori danni al settore del-
T'arte gia martoriato? Le perplessita e le
critiche degli addetti ai lavori non stenta-
no a farsi sentire.

Fino al 12 giugno

Fine American, dipinti, disegni e

Mart, Rovereto:
Modigliani Scultore
Fino al 27 marzo

Fondazione Rocco Guglielmo,
Catanzaro:

La Costante Cosmologica

a cura di Gianluca Marziani
Dal 19 febbraio

Come sale nel ranking

2.000

‘98 ‘00 ‘02 ‘04 ‘06 ‘08 ‘10

Grafico 1

Le mostre di Vezzoli
afestival e biennali

Esposizioni
in gallerie private

Esposizioni
in pubbliche istituzioni

Grafico 2
Il confronto coi competitor

@= M. Cattelan

@ F. Vezzoli

«= D. Gordon

= P. McCarthy
J. Monk

Grafico 3
In collaborazione con Artfacts.Net - www.artfacts.net
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32 | Out of Office

GANZ OBEN

Tot zu sein macht ja ohnehin wenig
Spag, da sollte man doch zumindest
meinen, dass einen die Lebenden in
Ruhe lassen. Nicht so in Frankreich,
wo posthum Fotos von rauchenden
Kiinstlern und Intellektuellen retu-
schiert werden miissen, bevor sie auf
Briefmarken, Postern oder Katalogen
abgebildet werden. Dass nun auch
dem 1980 verstorbenen Philosophen
Jean-Paul Sartre die Pfeife genom-
men werden sollte, ging dem Par-
lament dann doch zu weit. Eine zu
strenge Gesetzesauslegung, so der
Befund, grenze ans Lacherliche. Bei
einer Enthaltung verabschiedeten die
Abgeordneten einen Gesetzeszusatz

‘mit Ausnahmen fiir Personen, die zum |

nationalen Kulturgut gezahlt werden.

TOP FIVE

Das Weifle Haus hat die Liste der
Geschenke veroffentlicht, die Barack
Obama 2009 von Staatsgésten be-
kommen hat: fast ausnahmslos teurer
Tand. Fiinf Geschenke, die wirk-
lich im Gedichtnis bleiben:

Silvio Berlusconi Ein ,Access
All Areas*-Pass fir seine Bunga-
Bunga-Partys

Nicolas Sarkozy Ein Kircher-
Hochdruckreiniger, Sondermo-
dell , Banlicue®

Angela Merkel Nie veroffent-
lichte Westerwelle-Bootlegs aus
dem Bundestag (nur auf Deutsch)

Elizabeth Il. Ein Pfund Kaffee.
‘Weil Obama derzeit nicht auf Tea-
Partys geht

Kim Jong-il Das Kochbuch
Tausend Rezepte des Gelicbten
Fiihrers. Mit Atompilzen. Ohne Reis*

el
NEULICH IN

... Wolfenbiittel Die meisten Men-
schen, die im Bett durch eine Kranken-
haustiir rollen, werden eingeliefert.
Nicht so der 56-Jahrige, von dem ges-
tern die Polizei in Wolfenbilttel berich-
tete: Er wurde rausgeschmissen - mit-
samt seinem Bett. Der Herr namlich
wollte die Klinik partout nicht verlas-
sen, obwohl er tiberhaupt nicht mehr
malad war. So gut gefiel es ihm dort,
dass die Arzte ihn nicht umzustimmen
vermochten. Man rief die Polizei, und
die schob den eingebildeten Kranken
kurzerhand aus dem Gebéude hinaus
auf die StraRe und fuhr ihn im Einsatz-
wagen nach Hause. Zur Ehrenrettung:

Hinz und Kunst

In Paris will ein Unternehmer den Kunstmarkt fiir Kleinanleger 6ffnen. Seine Idee:
Er verkauft Gemalde gestiickelt. Anteilscheine gibt es bereits ab 10 Euro

Lisa Louis, Paris

Kunst zu lieben hat Pierre Naquin
schon frith gelernt. Von Ki

und Verkaufen losgehen: Die Borsen-
bilder bekommt der Jungunternehmer
zumindest

Dieses Bild konnte schon
bald Ihnen gehoren -
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der Kunstmakler aber, mit seiner
- d "

Keine
Laufkundschaft

Dass Berlin nicht Mailand,
New York oder Tokio ist, fih-
ren makelige Modeschnosel
ja gem ins Feld, aber immer-
hin Barcelona hat die deut-
sche Hauptstadt iber-
trumpft. Jedenfalls bei der
weltgroRten Messe fir Ur-
ban Streetwear Bread &
Butter, die seit 2009 nicht
mehr in Katalonien, sondern
auf dem stillgelegten Flug-
hafen Tempelhof stattfin-
det - zeitgleich mit der Ber-
liner Fashion Week. 30000
Fachbesucher haben sich fiir
die Schau akkreditiert, auf
der zweimal jahrlich rund
600 Marken zeigen, was
kiinftig auf Straen, Schul-
hofen und i Biiros getragen
wird. Burgermeister Klaus
Wowereit, der ganz casual
ohne Krawatte vorbeischau-
te, freute sich nicht nur tber
das fesche Schuhwerk: Ins-
gesamt 200 000 Modewo-
chenbesucher sollen rund
140 Mio. Euro in die Haupt-
stadtkasse spilen.

SN

Briten liebdugeln mit
neuer Thronfolgeregelung

Piinktlich zur Hochzeit von Prinz William und Kate
Middleton erwigt das britische Parlament mehr
Gleichberechtigung bei der Thronfolge. Sollte die
Anderung eines 309 Jahre alten Gesetzes durchkom-
men, kénnte eine erstgeborene Tochter von William
und Kate Konigin werden, wie Medien gestern
berichteten. Voraussichtlich im Mai - also nach der

i it soll werden, ob Frauen

orse auch ins Auslan

von Galerien, gemeinsam mit ihnen
legt er den Ausgabepreis fest und die
de il i Dafiir  Sol LeWitt

an nahmen ihn seine Eltern - er
Museumsdirektor, sie Restaurateu-
rin - mit in Ausstellungen, bei Tisch
war Kunst ein gangiges Thema. Heute
ist der Franzose 26 Jahre alt, die Ver-
bundenheit von friiher ist geblieben -
und soll ihm nun den Lebensunterhalt
sichern: Vergangene Woche hat Na-
quin in Paris seine Kunstborse AGF
Markets ersffnet, die so etwas wie die
Demokratisierung des Kunsthandels
im Sinn hat - fiir wenig Geld lassen
sich dort Anteile an teuren Bildern er-
werben. Anders gesagt: Naquin ver-
Kauft Wertpapiere von Gemalden.
LA&F Markets 6ffnet die Kunst-
szene dem Durchschnittsbiirger®, sagt
Naquin. Bereits ab 10 Euro kann sich
jeder an den feilgebotenen Werken
beteiligen - in der Hoffnung auf kiinf-
tige Wertsteigerung seines Kunst-
portfolios. Die ersten Bilder im Ange-
bot sind ,The Premiere of a Play That
Will Never Run* des italienischen
Kiinstlers Francesco Vezzoli aus dem
Jahr 2007 und ein griiner Farbklecks
auf orangem Grund: ,Irregular Form*
des Minimalisten Sol LeWitt von
1998. Das erste ist derzeit 135000

Der Mann litt zu diesem Zeitpunkt 1 Euro wert, das zweite 110000 Euro.

unter einer leichten, wenn auch selbst-
verschuldeten Alkoholvergiftung und
war entsprechend enthemmt. Fir den

+Es haben sich schon zahlreiche po-
tenzielle Kaufer aus aller Welt bei uns
gemeldet, sagt Naquin.

Privattransport die Polizei
70 Euro. Erstattungsfahig? Eher nicht.

Die werden gerade
erstellt, dann kann es mit dem Kaufen

er
knapst er sich filnf Prozent Provision
ab, bei jedem Anteilskauf oder
-verkauf werden dann noch einmal
0,5 Prozent fallig. Die Transaktionen
gehen im Internet iber die Bilhne, wie
bei einem normalen Onlinebroker.
Anleger, die 80 Prozent der ,Ak-
tien” eines Werkes kaufen, bekommen
die Option, auch die restlichen zu er-
stehen - und kénnen sich das Ge-
malde dann an die heimische Wand
hangen. Zunichst bleiben die Werke
beim Verkaufer, in Kirze will Naquin
auch einen Showroom einrichten.
Vor allem in Frankreich ist Kunst
als Investitionsmoglichkeit beliebt:
Dort ist sie namlich von der Vermo-
gensteuer befreit. Langfristig plant

Irregular Form von

Die USA, China und
Deutschland ~ seien  interessante
Markte.

Nichtbeiallen Kunstkennern stét
die Offnung des Marktes fiir Kleinan-
leger auf Begeisterung: ,Echte Samm-
ler kaufen Kunstwerke, um sie mit
nach Hause zu nehmen*, sagt etwa
Marie-Hélene Grinfeder, die bei Ge-
richt Kunstexpertin ist. ,Bevor sie sich
fiir ein bestimmtes Werk entscheiden,
befassen sie sich naher damit und ler”
nen etwas iiber den Kinstler und sein
Schaffen.* Erwerbe der Kaufer statt
des wirklichen Kunstwerks nur einen
virtuellen® Anteil an dem Gemalde,
falle mit groRer Wahrscheinlichkeit
zumindest ein Teil dieses Prozesses
weg - und damit auch ein Teil der
Freude am Kunstkauf.

Kritik, die Naquin indes nicht gel-
ten ldsst: ,Wir bedienen hier eine ganz
andere Zielgruppe, die einfach nur
Spaf an Kunst hat, sie aber nicht un-
bedingt mit nach Hause nehmen

uss!
Darauf baut auch Olivier Belot, Chef
der Galerie Yvon Lambert, der Naquin
die ersten beiden Bilder angetragen
hat. Im Gegensatz zu anderen Galeris-
ten, die sich nicht an dem Projekt be-
teiligen wollen, hat er keine Angst vor
einem eventuellen Ansehensverlust
bei traditionellen Kunden. ,Ganz im
Gegenteil*, sagt Belot, ,meine Hoff-
nung ist, dass diese Initiative den ei-
nen oder anderen Neukunden in einen
Kunstsammler verwandelt

Pi
dieselben Rechte auf den Thron bekommen konnen
wie Manner. Auch die Regelung, die Katholiken die
Krone verbietet, soll hinterfragt werden. Eine solche
Anderung sei aber ,ein schwieriges und komplexes
Unterfangen®, hief im Regierungssitz Downing
Street. So milssten auch die Gesetze in 15 Landern
des Commonwealth angepasst werden, deren Ober-
haupt auch die britische Konigin Elizabeth IL. ist. Die
Reform ist seit Jahren immer wieder Thema. Zwar
gilt die Hochzeit von William und Kate im April als
Anlass fiir den emeuten Anlauf. Bevor ein Kind des
Paares den Thron besteigen konnte, wiirden aber
vermutlich ohnehin Jahrzehnte vergehen. oPa

Unveréffentlichte
Hitler-Fotos versteigert

Hunderte bislang unveréffentlichte Fotos von
Adolf Hitler sind in Grofibritannien fiir
30000 Pfund (rund 36000 Euro) versteigert wor-
den. Die Aufnahmen waren von Hitlers persén-
lichem Fotografen Heinrich Hoffmann gemacht
worden. Alle Bilder entstanden vor dem Zweiten
‘Weltkrieg, teilte das Auktionshaus JP Humbert in
Towcester mit. Auf den Fotos ist Hitler unter ande-
rem wahrend des Reichsparteitags 1934 in Niim-
berg zu sehen, wihrend der Olympischen Spiele
1056 in Berlin und bei einem Treffen mit dem
italienischen Faschisten-Fiihrer Benito Mussolini.
Auch einige Nahaufnahmen Hitlers befinden sich
§ darunter. Insgesamt kamen rund 900 Negative

und 600 Fotos unter den Hammer. .Ich war er-

staunt iiber das Interesse an den Bildern, sogar aus
B Deutschland®, sagte Auktionator Jonathan Hum-

bert. Die Bilder giben einen nie zuvor gewahrten
1 Einblick in i Aufstiegszeit der NSDAP. oPa

FEIERABEND

FILM

Black Swan

USA 2010, 111 Min. ReGiE Darren Aronofsky DARSTELLER Natalie Portman,

Mila Kunis, Vincent Cassel

Mit zerstrerischem Ehrgeiz kennt sich US-Regisseur Darren Aronofsky aus.

In  The Wrestler* schickte er Schauspieler Mickey Rourke als abgehalfterten

Kampfer in den Ring. In seinem neuen Film ,Black Swan* lsst er Natalie

Portman als besessene Ballerina um ihr Leben tanzen. Nina (Portman) ist das

Midchen in Rosa. Im niedlichen Ballerinen-Outfit eilt sie zu den Proben im

Theater. Dort zieht sie das groge Los: Ballettdirektor Thomas Leroy, lustvoll
s

damonisch gespielt von Vincent Cassel,

guten weien und des bosen schwarzen Schwans in ,Schwanensee* aus
i schwa

wabhit sie fiir die Doppelrolle de:

Good Food, Bad Food

Frankreich 2009, 113 Min. ReGIE Coline Serreau
DOKUMENTARFILM

Lebensmittelskandale wie der jiingste Dioxifund
stellen wohl nur, wir alle ahnen es, die Spitze des
Eisbergs dar. ,Wenn die Menschen die Wahrheit
erfahren, wird sie das so wiitend machen, dass sie
etwas verdndern wollen*, sagt die franzésische
Filmemacherin Coline Serreau. In ihrem komple-
xen D Good Food, Bad Food" the-

s. Ein-
rzen

‘matisiert sie nicht nur die 6kologischen, wirt-

ziges Problem: der Charakter des

und sozialen Probleme der industriel-

Schwans ist ihr véllig fremd.

ist der mit H

ausgestattete Thriller, mit dem Aronofsky
den Zuschauer zu tiefenpsychologischen
Deutungen einladt - der Fluch des Ehr-
geizes und die Angst vor den scheinbar
dunklen Abgriinden der eigenen Sexualitit
drohen, die junge Tanzerin zu zerstoren.
Portman, die fiir ihre Rolle monatelang
trainiert haben soll, spielt mit grofter In-
tensitit. Der Zuschauer nimm ihr die Rolle
der verzweifelten Schwanenprinzessin in je-
der Sekunde ab.  ELKE vOGEL DPA Ak kk

len von L Sie
zeigt dabei auch konstruktive Lésungsansitze auf.
Im Zuge ihrer weltweiten Recherchen hat sie fran-
zosische Mikrobiologen und Agrarskonomen,

iter in Brasilien, in
Indien und Biobauern in der Ukraine aufgesucht,
die wirkungsvolle Methoden entwickelt haben,
um die kranken Boden wieder zu regenerieren.
Mit ,Good Food, Bad Food* serviert Serreau ein
iiberzeugendes Pladoyer fiir eine gesunde, nach-
haltige Landwirtschaft, die Millionen von Men-
schen Arbeit gibt. siRGiT Hesizk, 0p Sk kk e

Im Alter von Ellen

GER/FRA 2010, 95 Min. REGIE Pia Marais DARSTELLER
Jeanne Balibar, Stefan Stern, Georg Friedrich

Eine Frau am Rande des Nervenzusammenbruchs.
Das Sujet klingt abgegriffen. Doch die aus Siid-
afrika stammende Pia Marais, die in Berlin Regie
studiert hat, macht daraus eine spannende Studie
iiber Zweifel, Angste und Sorgen, die wohl jeden
Menschen in Zeiten der Globalisierung befallen
kénnen. Die von der franzésischen Starschauspie-
lerin Jeanne Balibar mit eckigem Charme verkor-
perte Titelfigur arbeitet als Stewardess. Als sie
von ihrem Freund den Laufpass bekommt, dreht
sie durch, schmeift ihren Job hin und landet in ei-
ner Kommune von anarchistischen Tierschiitzern.
Behutsam offnet sie die Augen und die Ohren fiir
eine ihr fremde Realitat. Neben der Prasenz von
Balibar begeistert vielfach die visuelle Gestaltung.
Ellens Zweifel an der Welt und an sich selbst spie-
geln sich konturenscharf in Bildern, die der Leere
eines Lebens nachgehen, das vollig auf materiel-
len Konsum ausgerichtet ist. Ein groRer Genuss
fiir alle Freunde anspruchsvollen Kunstkinos.

PETER CLAUS, DPA Kok kkk

Woher weif3t du, dass es Liebe ist?

USA 2010, 120 Min. REGIE James L. Brooks
DARSTELLER Reese Witherspoon, Owen Wilson

Die Kinos preisen die Komédie als Film fir eine
Ladies Night". Dafiir ist sie - je nach Erwartungs-
haltung - sicher gut geeignet. Das Niveau der
Handlung entspricht zwar etwa dem von Seifen-
opern im Fernsehen. Doch fir einen Abend unter-
haltsames Popcornkino bietet diese Beziehungs-
kiste einiges Vergniigen. Die Profisportlerin

Lisa (Reese Witherspoon) hat gerade ihren Platz
in der Softballmannschaft verloren. Zur Ablen-
kung ldsst sie sich auf eine Beziehung mit dem
Baseballspieler Matty (Owen Wilson) ein. Durch
einen Zufall trifft sie auferdem auf den geschei-
terten Geschaftsmann George (Paul Rudd), dessen
Vater (Jack Nicholson) nicht ganz unschuldig

an seiner Misere zu sein scheint. So sitzt Lisa bald
zwischen zwei Mannern, und dieser Platz halt
zunehmendes Chaos fir sie bereit. Leichte Liebes-
geschichten sind oft unertraglich albern. Das ist
hier nicht der Fall. Kleine ironische Geniestreiche
retten den Film davor, ins Mittelma8 abzurut-
schen. FRaNZISKA BOSSY, 0P *k Kkt
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This woek saw e launch of Art Exchange, a  ~ TDITOR'S CHoice
“stock exchange for artwork”™. Tha dea a n Septh: Ans Bxtrs Ot )

Pat ant galones, it owners and ansts can pt Sale of the week: Andeow
Tar morks 0 e axchange, and pustees can Lioyd WetDer wine colecton

buy shares from €10 up, and then waich hawr Al

shares 0O up (hopefully ) or down Al works ame Sale of the week: Urtan ant
worth mare than €100,000. and the rumber of a7

shires = each atwirk comuponds 1o ds prce The An Market: Confidence in
¥ one buyer acquires B0 per cent of the vake Miams - Cocdd

T he O ahe can forte the sale of the Sake of the week: Paytoy
remaining 20 per cent and take the work out of Soieetion - Dectd

Tha founder 4 Plerre Nagun, 28, who comes

fom a collecting and technology background, and it is run from France even
POugh, Says drecior of cperatons Casclne Malthews, "2 hat Doen Qute Sffoult
1 parsuade gatlenes in Frarce 1o patcpate There is a big diference between
P mertainy hare and n the US or Criva, where wo abeady have had a lot of
interost * She says the fierm has signed op six of sever “sel-dnown” galleres,
HPOough wil ooly name two. Yvon Lamben and Galene Hussenot

For the moment, just twh works a0 Shows ot www. acrchange sl a Francesto
Vezzoh part, “The Promiere of » Play That Wil Never Rus® (€135, 000) ard » Sol
LoWitl painting “meguiar Form™ (€900.000) both fom Lambernt. Matthows says
Bary v not gving detalls of otter works S0 keep the suspenss”

VAR this work? 12 is certanly treakong new ground. Bt PRip Holtman of the Fine
At Fund is sceptical "My fund would Nt buy anteorks that had been on an
sxchange.” ha says 7 think pecgle would Be wary of Buying something that had
boen offered 50 pubicly *

By Georgina Adam
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La premiére bourse d’art ouvre le marché au grand public

Dans un pari audacieux, la nouvelle bourse frangaise Art Exchange offrait hier ses premiers milliers de parts d’ceuvres de Sol
Lewitt et Francesco Vezzoli, espérant ouvrir aux petits investisseurs un marché de I'art lucratif mais volatile, ou le colt
d’entrée reste tres salé.

Les 11 000 parts du gouache sur papier Irregular Form du peintre conceptuel américain LeWitt, ainsi que 13 500 parts
d’une grande piece du plasticien Vezzoli, ont été mises en vente a 10 euros la part.

Estimée a 135 000 euros, The Premiere of a Play That Will Never Run de Vezzoli est une belle premiére vedette de la bourse.
L'ceuvre est la seule trace qui reste de la performance ou le plasticien blagueur avait mise en scene Miuccia Prada et
I'actrice Kate Blanchett au Guggenheim de New York en 2007. Vezzoli présentera le mois prochain sa nouvelle exposition
personnelle Sacrilegio a la Gagosian Gallery de New York, avant des expositions solo au SFMOMA, le MAXX| de Rome et le
MATHAF de Doha.

Suivront bientét aussi des ceuvres de Anselm Kiefer, Mike Kelley et le frangais Richard Texier, parmi une dizaine
d’introductions prévues pour ce semestre. « Nous commengons petit », a déclaré Pierre Naquin, fondateur de A&F Markets
et Art Exchange, a ARTINFO.

Les deux premieres ceuvres sont mises en vente par la galerie Yvon Lambert. Une demi-douzaine de galeries parisiennes
seraient prétes a tenter I'expérience, mais I'intérét des galeries étrangeres, surtout de Grande-Bretagne, est le plus marqué,
a dévoilé Pierre Naquin.

« Les réactions, pour étre sincere, sont plus froids en France que dans d’autres pays », a-t-il déclaré. « Il y a un coté culturel
trés institutionnel, aussi dans le respect de I'ceuvre ».

« Tout le monde n’est pas d’accord avec ce que nous faisons et nous le comprenons », a continué Pierre Naquin, qui a bien
entendu les critiques qui décrient la marchandisation de I'art comme une dégradation de la valeur artistique des ceuvres.

« lls ont peur que les gens, apres, considérent I'art plus comme un indice ; I'art a monté aujourd’hui, I'art a baissé
aujourd’hui. Mais quand vous investissez dans la bourse financiere, vous étes obligé de vous y intéresser et de suivre les
résultats financiers. Chez nous, les gens vont étre obligés de s’intéresser a la vie des artistes, a leurs expositions. Cela ne
peut qu’augmenter le nombre de gens qui vont s’intéresser a 'art, » a-t-il déclare.

Les galeries espeérent que l'initiative convertira ces nouveaux intéressés en collectionneurs et s’engagent a montrer les
ceuvres sur rendez-vous, ainsi que les préter pour des rétrospectives ou autres expositions des artistes, événements qui
devront contribuer a faire monter leurs valeurs. Art Exchange recoit une garantie d’exclusivité et les ceuvres restent sur le
marché jusqu’a ce qu’un acheteur ait récupéré I'intégralité des parts. L'achat de 80% des parts déclencherait une option de
forcer la vente du reste.

Art Exchange ouvre alors le marché a un public souvent étranger aux intrigues des grandes maisons de ventes, ou les
connaisseurs et les collectionneurs osent surenchérir, faisant confiance a leur expertise de I'artiste et du marché - ou se
permettent un grand coup de coeur si le prix ne pose pas de probleme.

« Nous aurons, en premier temps, moins de pouvoir sur les prix que les maisons de ventes. L’évolution des prix va étre plus
modérée, minime par rapport aux 100, 200 ou 500 pourcent d’augmentations pour des ceuvres qui n’apparaissent dans les
ventes que tous les 5 ou 10 ans. Cela dit, nous n’allons pas étre indépendants du marché, » a déclaré Pierre Naquin.

Le lancement de Art Exchange suit celui de la Shenzhen Artvip Cultural Corporation, qui a pris, I'année derniere, la
démarche différente de proposer 12 ceuvres de I'artiste Yang Peijiang sur la Shenzhen Cultural Assets and Equity Exchange
en Chine, une bourse non-dédiée a I'art et ou l'investissement s’était fait dans I'ensemble des ceuvres. Les 1000 parts
étaient tous vendues a la fin du premier jour.

Sur la bourse Art Exchange, « chaque ceuvre est bien identifiée et ce n’est que sur une ceuvre qu’on investit », a déclare
Pierre Naquin, qui propose des biographies et autres informations sur les artistes et leurs ceuvres pour aider les
investisseurs.

Et d’ajouter : « Nous créons une bourse qui est vraiment dédiée aux ceuvres d’art ».

PAR: NICOLAI HARTVIG
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Francia abre una bolsa de valores para el arte

Una bolsa de valores para obras de arte abrié en Paris este lunes con el objetivo de atraer inversores
dispuestos a comprar acciones de pinturas valuadas a precios fuera de alcance para la mayoria del
publico.

El proyecto, denominado Art Exchange, propondra a personas de todo el mundo la posibilidad de adquirir a través
de un sitio de internet apenas una porcion del valor total de obras modernas de mas de US$130.000.

Esas acciones, a partir del equivalente a US$13 cada una, cotizaran en la web y su precio fluctuard segun la oferta
y demanda, como ocurre en las bolsas de valores convencionales.

"Forma irregular" es una de las
piezas disponibles en la bolsa.
"Obras mayores" Cortesia de la galeria Yvon Lambert

El innovador proyecto podria abrir el mercado del arte a un publico ajeno a él hasta ahora, pero ya despertd
criticas de expertos, que creen que el arte es algo mas que un simple producto financiero.

"Se trata de una plaza financiera para las obras de arte", le dijo a BBC Mundo Pierre Naquin, el empresario de 26
afios que encabeza A&F Markets, la compafiia que lanzé el proyecto.

Las obras en venta, de fines del siglo XIX en adelante, seran proporcionadas por algunas galerias de arte que
decidieron participar en la iniciativa, pero también directamente por artistas.

Se trata de una plaza financiera
"Todas las obras seleccionadas son obras mayores, de artistas reconocidos”, afirmé Naquin y explicé que eso sera para las obras de arte

una garantia para los inversores mientras comienza a funcionar y conocerse el esquema.

Una de las primeras obras que salié al mercado este lunes es un dleo sobre papel del fallecido artista
Z?\fiad?gsz:e;;aessloll.;%\:JVISZCT::L?O Irregular Form" ("Forma irregular"), de 1998, valorado en US$142.000 y Pierre Naquin, A&F Markets
También cotiza en esta bolsa de valores una pieza del italiano Francesco Vezzoli, "The Premiere of a Play That Will Never Run", valuada en US$174.000.
Igualmente esta previsto que se pongan en venta titulos de esculturas y fotografias.

Propiedades colectivas

Si el capital total recaudado mediante Art Exchange por una obra alcanza un valor determinado en determinado periodo, la transaccion se concreta y la
pieza "pertenecerd a todos los inversores", explicd Naquin.

"Lamentablemente, no van a poder colgarla en sus salas pero buscaremos que la obra esté visible, ya sea en las
galerias con las que trabajamos o en museos", agrego.

En cambio, si las ventas son inferiores a 20% del total de las acciones, la pieza volverd a su propietario inicial, ya
sea la galeria o el artista.

El sitio cobrard una comision de 0,5% sobre cada transaccion, sea compra o venta.
Naquin espera que las inversiones superen rapidamente el equivalente a US$1,3 millones.

La empresa asegura que, ademas de las ganancias que puedan obtener con la compra y venta de acciones, los
inversores podran beneficiarse de las exenciones impositivas que hay en Francia para el mercado del arte. Una bolsa, pero para arte y online.

"Otro canal”

En los Ultimos tiempos hubo proyectos de bancos e instituciones para incursionar en el mercado de arte con fondos colectivos, pero la idea de concebir
una obra como una suma de acciones que cotizan es singular.

Naquin cree que el proyecto aportara "transparencia" al mercado del arte y puede atraer desde inversores del mundo financiero hasta particulares
interesados en el arte.

Sin embargo, otros dudan de que la idea pueda funcionar.

Anne Lahumiére, ex presidenta del Comité Profesional de Galerias de Arte francesas, dijo que uno de los problemas | a5 personas van a seguir

es que los compradores de acciones que esperen una plusvalia ignorardn cuando aumentara el valor de la obra. comprando arte por placer; los
coleccionistas van a seguir
comprando obras en el mundo
entero. Esto es otro canal de

Propietaria de una galeria en Paris y experta en el mercado local de arte, Lahumiere afirmé, ademas, que debe
haber un placer y un conocimiento especifico a la hora de invertir en una pintura o una escultura.

"Personalmente, yo compro una obra de arte porque pienso que es de un buen artista y me da placer tenerla en venta para otro publico
mis paredes", le dijo a BBC Mundo.

Pero Naquin asegurd que cualquiera que ponga dinero de su bolsillo en el trabajo de un artista determinado
deberd al menos interesarse en lo que ese artista ha hecho. P. Naquin

"Las personas van a seguir comprando arte por placer; los coleccionistas van a seguir comprando obras en el
mundo entero. Esto es otro canal de venta para otro publico", sostuvo.

[B]B]C] © MMXI
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Can’t Afford a Picasso? How About a Piece of One?

10.01.2011

Art aficionados have long held themselves to be in a more elite class than Wall Street speculators.

Now, their worlds are colliding as a new crop of financial firms move to sell shares in pools of paintings — and some fear the
results may resemble the chaotic splashed canvases of Jackson Pollock.

The two make for an odd combination. While many investors favor transparency and asset gathering, art dealers generally
like secrecy and exclusive holdings.

But as the prices of major artworks have risen, niche money managers are developing art funds with the hope that their
underlying works of art — and shares — will appreciate in value. What makes art experts nervous is that these funds bear
some similarities to asset-backed securities and derivatives, opaque investments that got a bad name in the financial crisis.

In the middle of this struggle are proponents, like the art research firm Skate’s, that are trying to legitimize the emerging
movement by making the market more transparent and providing guidance to investors new to the art world.

“Transparency and valuation of the pooled art assets are the two key issues facing art securitization,” said Cristina del Rivero,
a Manhattan securities lawyer who follows the nascent market through her blog, Art Meets Law.

With stocks and bond still volatile, rich overseas investors are rushing to tangible assets like art. Last year, auctions set
records. Bidders paid $106.5 million for a Picasso, $104.3 million for a Giacometti, $89.5 million for a Qianlong Chinese vase
and $11.5 million for a rare Audubon book.

Financial firms are looking to capitalize on that interest. By investing through funds, wealthy individuals can own art without
paying the large fees and heavy taxes usually associated with full ownership. Some money managers claim returns can run
as high 20 percent.

The field, with $300 million in assets, is small but growing. In Paris, the Art Exchange has plans to publicly list at least six
pieces, including one by Sol LeWitt, and sell shares to investors. The Russian asset management firm Leader — controlled
by close associates of Vladimir V. Putin’s — created two art-related investments. Last summer, Russia passed regulations to
allow art to be turned into securities, the second country to do so after India. Noah Wealth Management and the Terry Art
Fund are starting portfolios in China.

The idea behind many art funds is relatively simple: A few big investors put up money to help a money manager buy
paintings. Smaller investors buy ownership units, whose values are tied to the underlying art. For the privilege, they pay fees
of around 5 percent of the assets and 20 percent of the profits.

It is a private market. When investors want to cash out, they have to trade the stakes — just as early owners of Facebook
have sold some shares on secondary exchanges.

A handful of companies are trying to bring transparency to the historically shadowy, unregulated arena. Skate’s — founded
by a Russian investment banker and entrepreneur, Sergey Skaterschikov — has set out to be “the Standard & Poor’s of art,”
said its chairman, Michael Moriarty. The firm keeps a database of more than 5,000 of the world’s most valuable art pieces,
and its nine-person staff churns out industry reports on paintings, including the background, investment risks and prices.

“We’re not first and foremost art people,” said Mr. Moriarty, a former lawyer for the Securities and Exchange Commission.
“We're business folks.”

Skate’s and others face hurdles as they help bring art funds to the wealthy. Among the obstacles: a graveyard full of previous
efforts.

During the economic boom of 2005 to 2007, around 40 art funds raised $350 million to $450 million, according to Skate’s.
But most disappeared after the financial crisis. Only the most established survived the shakeout, including the China Fund
and the Fine Art Fund.

This time around, some experts worry that art funds — popular mainly in emerging markets like India, China and Russia —
will attract the wrong element. Art funds, they say, have the potential to provide an easy vehicle for money laundering or
hiding assets. One investor familiar with the Russian market said that the investments could appeal to a rising class of
political oligarchs looking to keep money out of banks, where it can be seized should they run afoul of powerful friends.

“Corrupt government officials who have money are always looking for ways to keep it, and to keep it out of the banking
system,” said William Browder, the founder of the hedge fund Hermitage Capital, whose crusade to expose corruption in
Russia got him blacklisted from doing business there and brought death threats.

Even the biggest proponents of art funds concede the market has a long way to go. Michael Plummer, a former Christie’s
and Sotheby’s executive who founded the art advisory firm ArtVest Partners, said he doubted that the art funds would catch
on in the United States, which has a heavily regulated financial system.




“It's not going to get critical mass in the post-Madoff era until a major bank or auction house puts its name behind it,” Mr.
Plummer said.

But financial firms may find it hard to penetrate the art community, a critical step when buying and selling paintings. The
president of the Art Dealers Association of America, Lucy Mitchell-innes, said she would never allow a young artist to sell
artwork to a pooled fund. Ms. Mitchell-Innes is the influential co-founder of the contemporary-art gallery Mitchell-Innes &
Nash in New York’s Chelsea neighborhood and is close to the estate of Roy Lichtenstein.

“Generally we resist seeing art as another financial instrument,” Ms. Mitchell-innes said. “None of us go into this market to
trade commodities.”

Given such conflict, some art experts worry that investors looking for deals may get stuck with less-than-desirable works. Art
dealers are more likely to keep bargains for themselves, said Harry Smith, chief executive of the appraisal firm Gurr Johns,
and increase prices when art funds come calling — if they work with them at all.

“The headwinds art funds are facing is that the things they want to buy are expensive, and the things that are cheap they
shouldn’t be buying,” Mr. Smith said.

Even so, companies continue their push to democratize the art world, expanding the class of investors who can say they
own a piece of a Picasso. While their efforts are mainly aimed at the well-to-do with a high appetite for risk, the idea could
soon reach others. A case in point: Skate’s recently offered an iPad application for art enthusiasts to research their favorite
pieces.

BY HEIDI N. MOORE
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Modern art shares from $13 in new stock exchange

A Paris company is launching a stock exchange with a difference Monday -- one that buys and sells shares in art.
Art Exchange will allow investors to buy and sell shares in modern and contemporary art works -- including paintings,
sculptures and photographs -- valued at €100,000 ($130,000) and above, with prices quoted on a public index.

Shares start at €10 ($13) for works that Art Exchange says are authenticated and certified.

Pierre Naquin, the founder of A & F Markets, the company behind Art Exchange, says it will open up the rarified market to
wannabe collectors who previously wouldn't have the means to buy art.

"People want to invest in something they understand and like," said Naquin. Today the only (people) who can buy art are art
collectors. You have to be very rich or very organized."

Investors can make money on the exchange in much the same way as they would with any other commodity -- through
selling shares at a higher price than they bought them at.

The value of artworks will evolve with the art market, says A & F Markets, shifting in response to auction results, exhibitions,
book releases and other elements in an artist's evolution that may cause the value of their works to rise or fall.

Art Exchange says it will launch with a "modest selection of exceptional art works and the support of several galleries.”

The first work, "lrregular Form," a 1998 abstract oil painting by late American conceptual artist Sol LeWitt, is valued at
€110,000.

The exchange says that the other artwork up for sale Monday is by Italian art prankster Francesco Vezzoli and that "it is the
only remaining trace of a historic performance that Vezzoli put on at the Guggenheim in 2007."

Both works are being floated in conjunction with New York and Paris-based gallery Yvon L ambert.

In a statement, a representative from Yvon Lambert said that they wanted to "explore this new project" and that they were
"very enthused" about participating in the exchange with two works.

Despite claiming the support of other galleries, Caroline Matthews, A & F Markets' Operating Manager, would only publicly
confirm the involvement of Yvon Lambert, citing reasons of confidentiality.

"I think we need to show -- most certainly the French galleries -- that the Exchange works and that the artworks sell," she
said in an email.

Support from some European arts organizations and galleries has been muted.

"Whilst we would be wary of art being promoted and invested in simply for its commodity value this new scheme in Paris...
has the potential to bring new audiences and income streams to artists and arts organizations, and we will watch with
interest as it unfolds," a spokesperson from British arts organization, the Arts Council England.

Patrick Bourne, managing director of the Fine Art Society in London, added: "It has been suggested that Art Exchange will
create a new form of collecting art, which | think is misleading," said Patrick Bourne, managing director of the Fine Art
Society in London.

"Only if some of the investors turn into proper collectors, buying principally for aesthetic and cultural reasons, will the
exchange have contributed something to the art world, as opposed to the art market."

But Naquin defended the idea. "People are afraid that the public is just going to see art as numbers. It's simply not true," he
said. "Some of those who are buying shares may become collectors after that."

The exchange says potential investors will be able to research art up for sale via the website, which will give background
including artist biographies, previous works, collections they are in and a price history.

"It is like the kind of information used for financial products,” Naquin said, likening Art Exchange to more traditional stock
exchanges.

Investors can then place an order to buy or sell shares via the website. Art exchange takes 0.5% from each transaction.
Naquin places potential investors in two camps: financial professionals who want to diversify investments in a new asset;
and entry-level collectors who haven't been able to invest previously.

Art Exchange is also not regulated by Autorité des marchés financiers, France's stock market regulators.

"At present there is no official authority for this sort of trading," Matthews said. "We are obviously regulated in the sense that
we are subjected to property laws, especially those regarding artworks.
"Moreover, as a question of security, we oblige ourselves to follow the same rules as other financial markets," she added.

Investing in art has been popular for some years, although prices plummeted in the high-end market during the global
recession.

But Naguin hopes to expand in future by opening Art Exchange offices around the world, with showrooms to showcase art
for sale on the exchange.

"You go to China and the art work they are interested in is very different from, say, the U.S. and the UK. So, we would like to
get a bit more local."

By Mairi Mackay
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Art exchange first launched in Paris

MARIA MATEEVA, PARIS

The first art exchange was started in Paris on 1 January. The innovation in the market for cultural values is called "Art
Exchange" and allows collectors to invest in equity securities of art works.

The Art Exchange was established by the company A & F Markets, which makes a serious request for a revolution in the art
market by offering to the interested an attractive and centralized market. Among the advantages, with which the organizers
aim to lure the collectors, are the minimum commission of 0.5%, and the attractive fiscal terms for investment in cultural
values, offered by the French legislation. Furthermore this market is less dependent on the general economic cycles making
the investment of funds in art works a safe and effective way to win.

"So far our major partners are large galleries. | hope that we will become the preferred collaborator for the private collectors
as well, "said Caroline Matthews of A & F Mar-kets to "Europost". According to her, although the art exchange was opened
in France, it will have significant representation abroad. Its true location is Internet so, in essence, it will be opened to traders
from around the world.

The first works, that gave start to the trade, are the works of a galaxy of well known names on the world art scene. Among
them are the famous American author Mike Kelley, the German sculptor and painter Anselm Kieffer, the team work of the
famous Russian authors Dubossarsky & Vinogradov who work on collective works for years and have already become a real
trademark in art.

The full assortment of the art ex-change is available on its website www.aexchange.net. From there the persons concerned
can obtain more detailed information and guarantees for the authenticity of the works and to make their sale trades as well.
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/\n Exchange vuole essere
L \la prima borsa dellane e
sard operativa dai prossimi
giomi di gennaio, come an-
nuncia uno dei suoi fondator,
il 26enne Pierre Naquin. F-
nanziata privatamente, a piat-
taforma A&F Markets ha sede
legale a Parigd, non ¢ regolata
dall’Autorité des Marchés Fi-
nanciers (AMF), la Consob
francese, né da altre autorita,
Chi possiede un'opera d'are
al di sopra di 100mila euro po-
tra consegnaria all’Art Exchan-
ge, che senza diventame pro-
prietaria, e dopo averne verifi-
cato l'autentcita ¢ il prezzo,
fraziona in quote la proprieta
con un contratto legake e la
mette in "borsa”. Le transazio-
ni di compravendita avverran-
no online previa registrazione.

[a commissione e del 05 % su
ogni scambio oltre ad un fee
iniziale del 5% sul valorestima-
to dell'opera. Non si hanno in-
formazioni sulle opere che sa-
ranno offerte in apertura, a
parte «lrregular Forme di Sol
LeWitt, un olio su car-
ta del 1998 consegnatoe dalla
Galleria Yvon Lambert. Né si
CONOSCONO ancora i nomi de-
gl ant advisor coinvolt nelle
valutazioni.

In un mercato che veluta la
freschezza di un'opera ¢ in cul
I'accesso ai lavon di alta quali-
i ¢ riservato solo ai mighord
collezionisti, uno dei rischi pre-
vedibili ¢ che le opere conse-
gnate all'Art Exchange saran-
no quelle che non si nescono
a vendere faclmente ¢ che
nempiono i magazzin! Non
una buona premessa per un
investimento di successo.
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Une Bourse de I'art créée a Paris

A partir de lundi, les investisseurs pourront acheter pour quelques euros des parts de grandes ceuvres contemporaines,
signées de Vezzoli ou de Sol LeWitt. En pariant sur I’envolée de leur cote

Il n"a que 26 ans et un sacré culot. Pierre Naquin, entrepreneur
d’origine monégasque, aujourd’hui basé a Paris, va ouvrir lundi 10
i janvier, sur le site Internet aexchange.net, une Bourse dédiée a I'achat
R\ MARKETS et & la vente de parts dans des ceuvres d’art. Et il ne commence pas
avec du petit calibre, puisque les deux premiéres ceuvres proposées
aux investisseurs appartiennent a I'une des meilleures galeries de la

place parisienne, Yvon Lambert.

Il s’agit d’une grande huile sur papier de Sol LeWitt et d’une ceuvre

probablement de Francesco Vezzoli, deux artistes trés cotés sur le
marché international. Initialement prévue pour étre mise en vente en ligne des lundi, une installation monumentale d’Anselm
Kiefer, évaluée a plusieurs centaines de milliers d’euros, a été retirée jeudi 6 janvier, in extremis, du projet.

Ingénieur en informatique, créateur de deux sociétés éphémeéres a Calcutta et Shanghai, Pierre Naquin confie avoir eu I'idée
de cette Bourse d’un nouveau type apres avoir travaillé pour une maison d’édition d’ceuvres d’art.

« Le public financier s’intéresse de plus en plus a I'art, explique-t-il, mais ce marché manque cruellement de liquidité. En
proposant d’acheter une ceuvre en indivision avec des parts dont la valeur initiale est inférieure a 100€, je fais le pari d’attirer
de nouveaux clients qui aimeraient investir dans I'art, avec I'espoir d’une plus-value a la revente des parts. »

Autre atout : des frais trés réduits

Il espere aussi séduire des gestionnaires de fortune, des conseillers en défiscalisation, les ceuvres d’art n’entrant pas dans le
calcul de I'ISF et les plus-values réalisées sur leurs ventes

pouvant étre exemptées d’impét si les transactions sont S R
forioUres 4 5 000 € Une Bourse de l'art créée a Paris

Autre atout : des frais trés réduits. Il n’y aura pas en effet de
ticket d’entrée pour acheter des parts sur aexchange.net,
contrairement a ce que pratiquent les rares fonds
d’investissement spécialisés dans l'art (qui achetent des
ceuvres en totalité). Et les frais prélevés seront fixés a 0,5 %
du montant de la transaction pour I'acheteur et le vendeur,
soit 1 % du total.

« Lors d’une vente aux encheres, souligne Pierre Naquin, les
frais peuvent s’élever jusqu’a 35 % du montant global, si bien
que I'acheteur doit attendre que I'ceuvre prenne beaucoup de
valeur avant de pouvoir la revendre sans perte. Avec notre
systéeme, les échanges seront vraiment simplifiés. »
L’exécution des ordres de vente ou d’achat — uniquement a
cours limité — aura lieu tous les jours ouvrables, a 18 heures.
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Associé pour I'occasion au sein d’Art & Finance Services a un
imprimeur basé a Monaco, Francesco Angelini, et a sa fille
Stefania Angelini, Pierre Naquin prévoit pour attirer les
investisseurs de ne proposer a la vente que des ceuvres de
plus de 100 000 € d’artistes confirmés, contemporains ou
modernes. « Les indices d’Art Price montrent que c’est un excellent placement sur le long terme, avec parfois des
progressions de 10 % par an », n’hésite-t-il pas affirmer.
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"Nous toucherons une clientéle mondiale"

Apres I'ceuvre de Sol LeWitt proposée a partir de 10 € la part (1) et celle — probable — de Vezzoli, de nouvelles ceuvres
devraient &tre ainsi proposées aux investisseurs, « toutes les semaines ou tous les quinze jours ». Des discussions seraient



en cours avec l'artiste Richard Texier, mais aussi avec une poignée de galeries parisiennes comme Orel Art ou Ghislaine
Hussenot.

La revue anglaise The Art Newspaper affirmait méme en décembre que cette derniére galerie devait confier a aexchange.net
la vente d’une grande installation de Mike Kelley évaluée & 1 million d’euros. Le hic est que, contacté par La Croix, Eric
Hussenot dément : « Nous ne sommes pas associés au projet de Pierre Naquin pour le moment. Il en a été question I'année
derniere, mais nous n’avons pas trouvé de pieces a proposer. »

« Nous avons aussi recu des propositions de galeries anglaises », affirme Pierre Naquin, sans dévoiler de noms. Sa Bourse
d’échange sera-t-elle suffisamment attractive et régulierement renouvelée pour attirer de nombreux investisseurs ?

« C’est la grosse inconnue d’un tel projet qui ne peut fonctionner sans une vraie liquidité sur les parts qu’il propose », note
un analyste financier. « Nos études montrent que la demande est forte et, grace a notre site, nous toucherons une clientele
mondiale », répond le jeune entrepreneur qui réve de se développer a I'avenir aux Etats-Unis ou en Chine.

Sabine GIGNOUX

(1) Seulement 10 % des parts de ces deux ceuvres devraient étre mises en vente le premier mois, puis 20 % le deuxieme,
etc. Si, au bout de six mois, moins de 20 % des parts avaient été vendues, 'opération serait annulée et la galerie
récupérerait son bien. En revanche, un investisseur qui parviendrait a réunir 80 % des parts bénéficierait d’une option
d’achat sur la totalité.
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World's first art exchange will open doors in Paris on Monday

Vidya Ram

It was just a matter of time before art joined the burgeoning ranks of objects that can be invested in on a public exchange.

On Monday, the world's first Art Exchange will be launched by Paris-based A&F Markets, offering an opportunity for
individuals and institutions to buy and sell shares of famous artworks. It will be located in Paris. People from across the
world, including India, will be able to invest, Pierre Naquin, the founder of A&F Markets, told Business Line. “The market will
be open to all countries,” he said, adding that the company had already received many enquiries from Asia, Russia, and the
US, as well as several financial institutions.

Liquidity, transparency

Opportunities to invest in art already exist, through art funds with varying degrees of success. In the view of Art Exchange's
founders, transparency and liquidity have been major stumbling block: problems overcome by the new exchange.

“We believe that we respond to a clear demand from financial players: the opportunity to invest easily in a highly appealing
asset that has, until present, not been possible,” said Naquin.

The exchange will begin modestly: working with six Paris-based galleries, and will include works by contemporary artists,
including Mike Kelley, a Los-Angeles-based sculptor and installation artist, and Russian artists Vladimir Dubossarsky and
Alexander Vinogradov.

“We want to work with the most important artists in the world to generate interest,” said Naquin. He added that while the
focus would initially be on European art, the company was set on expansion. “For us, it is very important to see how people
react and we will adjust accordingly. We have to be flexible.”

‘Commoditising art?"

Shares will be available starting at around €10 each, and detailed brochures on each piece will be available to interested
investors. Details on the price of investments, and trading volumes will be publicly available.

News of the exchange has already attracted the rather predictable criticism that it will further commoditise art. However,
Naquin believes the exchange will just open up art to a far wider audience. Part of the firm's mission will be publishing the art
works and artists on the exchange, including through exhibitions. “We don't think it will change the situation for collectors.
We are just expanding the public that can buy works of art,” he said.

Article repris par :
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Investing in art

Posted by Martin Bamford

In the news this week is the launch of a
public art index, based in Paris, that will
enable people to buy shares in art works.
A&F Markets will allow investors to buy and
sell shares in art works, in much the same
way as they might buy and sell company
shares.

Shares for works of art valued over
€100,000 (£85,880) will start at €10.

The art exchange will only trade in modern
works of art from the 19th century
onwards. These will include paintings,
sculptures, video installations and
photography.

The scheme has already been lambasted by art critics, with one calling the idea ‘a stinker’. They fear that treating art like a
financial commodity can debase an artist’s work.

From an investment perspective, we would caution our clients to think very carefully before parting with their money via this
or any other alternative investment stock exchange. Whilst art is a valid alternative investment, the financial value should be a
secondary consideration.

People who choose an alternative investment usually have a love or appreciation of the object; whether it be wine, art,
antiques or stamps. When their collection goes up in value, this is a nice benefit, but should not be the primary objective.

In fact, the instances we hear of people leaving their art collections to a gallery instead of their family on death is evidence
that the love of art often comes before money.

Over the past three years | have started a small art collection, buying works from two local artists. This most definitely fall into
the category of ‘affordable art’, but | can’t imagine wanting to spend the same money on shares in a piece of art | would
never get to display in my home or enjoy on a daily basis.

Investing through a public art index does have some advantages when compared to directly buying works of art. There are
no worries about insurance or maintenance costs. The value of the art should be more accurately calculated and
maintained, based on demand and the sale price achieved for comparable works of art at public auction.

However, as with all alternative investments, the issue of liquidity is still likely to pose some challenges.

Whilst | wish the A&F Markets art index every success and applaud this innovation, | would always rather enjoy direct
ownership of art, even if it means restricting my collection to more affordable pieces.
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FRANCE: Parsian company A & F Markets have unvedied their creation of an art “stock
exchange.” The art stock exchange will only comsist of modern art datiog from the 10th
century oowards, [nvestors will be able to buy and sell shares in paintings, sculpture, new
media mstallations and photography, Pierre Naguin, the 26-year-old brain child behind the
prosect, beleves that in this period of econcenic downturn, he is givieg the opportunities to
both experienced stock market investors and aficiosadcs to be lmvolved In the art workd
“We are actually opening the market to art kwers,” he afflemed. Many, however, woery
that the spirt and talent of an artists body of work will in timse diminish if it is transformed
&5 a commodity. Investors will be able to buy €10 shares for works valuing around
€100,000. The project currently has the backing and support of 6 Paris based galleries and
is expected to gain further support from galleries in Britain.
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French Firm to Sell Shares in Works of Art

03.01.11
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Soon art collectors will be ab.le to invest in works of art from the late 19th century onwards, through the French venture Art Exchange.

PARIS— The idea of acquiring art as an investment is nothing new, but the commodification of artworks will reach a whole
new level this month with the launch of Art Exchange by the French company A&F Markets.

On the Exchange, investors will be able to buy and sell shares in works of art, starting at €10 ($13) for shares in pieces
valued at over €100,000 ($134,000). Only works from the late 19th century onwards will be traded, emphasizing painting
and sculpture. The first pieces for sale will include installations by Anselm Kiefer and Mike Kelley, as well as a 1998 painting
by Sol LeWitt.

Headed by 26-year-old Pierre Naquin, A&F Markets is working with about six Paris galleries but hopes to expand across
Europe, into Britain, and into China, the Guardian reports. It is also negotiating directly with French artist Richard Texier for
one of his works. The company touts the originality of its approach, which it says will make the art market understandable
and approachable for the average investor. However, it's worth noting that in China, at least, the French company already
has company — in mid-2010, the Shenzhen Artvip Cultural Corporation launched a scheme to sell shares in works by
contemporary artist Yang Peijiang on the Shenzhen Cultural Assets and Equity Exchange, a government-sponsored trading
platform for cultural assets.

A&F Markets' prospectus emphasizes that art is "both a safe and a speculative" investment: safe over the longterm because
its value is intrinsic and independent of volatile economic conditions, and speculative in the short-term because auction
markets have seen soaring profits. French investors can also benefit from tax laws that exclude artworks from income
calculations for the wealth tax.

The prospectus also intones that "the pleasure that the discovery and study of art can provide is real and should not be
overlooked." However, since Art Exchange handles "all logistics and costs relating to the management of the works,"
investors aren't going to really have contact with the works in which they own shares — a reminder that "investor" doesn't
really rhyme with "collector.”
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Art “Stock Exchange” set to open in Paris
By Julien Weston

People have been holding works of art as an alternative investment for many years, but a new “Stock Exchange” set to
open in Paris in the next few days, is planning to take investing in art to the next level.

A&F Markets have planned a new, centralized and liquid marketplace for art. Through its unique structure, Art
Exchange will allow investors to buy and sell ‘shares’ in major artworks.

The company explains that, in comparison to other economic markets, the art market is currently structured in a
radically different manner. Its particularity makes it difficult for investors to easily understand the market and therefore,
approach it serenely. Passionate collectors, who have taken the time to understand the way the art market works, have
benefited significantly.

Over the past ten years, various banks and institutions have attempted to make their mark in this area by setting up
funds, often having disappointing results. The main obstacles are: exceedingly high prices for major works of art, limited
pieces available, high handling fees — as well as a generally poor distribution of artworks.

Nonetheless — and interestingly for investors, art is an investment with a secure value in the long-term, whilst being the
subject of much speculation and volatility in the short-term. There is thus an interesting security/profit ratio involved in
this form of investment.

Art & Finance Services are therefore to offer a simple, clear and familiar model (an online exchange) through which other
economic players can invest in art. Through the ‘joint ownership’ of the works, art becomes a liquid and accessible
asset for everyone.

Bringing Art Home

But what if you want to take your investment home with you? Art Exchange are quite specific: an artwork can only be
removed from their market once a single investor holds all the shares.

And where are the artworks held? The company’s commercial brochure doesn’t make this very clear, but suggestions
that Art Dealers will benefit from zero logistical costs and will decide the number of shares to be issued in each work,
suggest that there will be no central gallery or vault and that the assets will remain with the dealers.

Opening Soon!

Keep your eye on this link — Art Exchange will be opening in the next few days. Or if you happen to have the odd
Rembrandt lying around, you can contact A&F Markets here and they’ll put it on the market for you.

Whatever next? Securitized Paintings!
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FrRENCH EXCHANGE TO TRY FRACTIONAL
ART OWNERSHIP

Art funds have had a hard time establishing themselves-though not for lack of
trying-s0 a new bite at the apple is coming in the next few days from a French
concern that calls itself Art & Finance Services. They will be operating an exchange

that sells shares in works of art, according to WiredVC.com

ArtReview:

03.01.2011

Art 'stock-exchange' to launch in Paris
Posted by News on January 3, 2011 at 10:30am

It's finally happened. The French capital is about to witness the launch of the world's first art stock exchange, according to
The Guardian. From January (not now January, mind you, some sort of postponed later January) A&F Markets will allow
'investors' to buy 'shares' in a variety of Modern works (a Kiefer and a LeWitt are among the early offerings but there are no
more details as yet) for around €10 per unit.

The works in question will have been created from the mid-nineteenth century onwards and will cover the full range of
media. The scheme is the idea of twenty-six-year-old Pierre Naquin, who claims that "Just because someone makes an
investment in art, it doesn't mean they lose the emotional tie to the work. On the contrary, | think this will bring in new
buyers, and allow people who can't afford to pay €100,000 for their own work to take part. We're actually opening up the
market to art lovers." If you're not sure whether to laugh or cry, perhaps you can be comforted by this thought: there is
justice in the world — sometimes you really do get what you deserve. And anyone who's observed the course of art during
the past decade will agree that we certainly deserve this.

Bloomberg

Art ‘Stock Exchange’ Readies to Open in France, Guardian Says

01.01.11

An exchange which will allow investors to buy and sell shares in art works plans to open later this month, the Guardian said.
A&F Markets, based in Paris and backed by 26-year-old French entrepreneur Pierre Naquin, will trade in shares of modern
art from the late 19th century to the present day, the newspaper said. The shares will start at 10 euros ($13.37) for works
valued at more than 100,000 euros, according to the Guardian.

To contact the reporter on this story: Nandini Sukumar in London at nsukumar@bloomberg.net
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Paris entrepreneur to launch art 'stock

exchange'
Pierre Naquin's firm will offer investors shares in major modemn art
works in a move that has homfied some cntics
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Traditional art lovers fail to appreciate
beauty of trading in works at €10 a share
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CvnepllHBecTop U

B3rNAa4 Ha MUP C TOYKW 3peHnNA YaCTHOINo nHBecCcTopa

20.12.2010

ByneT nu uckyccTBo NpuHagnexarb Hapoay?

B ckopom BpemeHu B Mapuxe (roe ke eweé?) noskHa OTKPbITbCS O4YeHb HeoOblvyHasa Gup>xa. Ha Hen GyayT
npogaBaTbCA aKuuM NPoON3BEeAEHNA NCKYCCTBAa — KapTWH, CKYNbNnTyp, hoTorpacduii, TEKCTOB, a TakKXe LenblX
XYy[,0>XX€CTBEHHbIX KOJIJIEKLUWNA.

Poccuiickas npecca, B npuHLmne, 06 3TOM y)Ke nmcana, HO TOSbKO B 06LLMX YepTax. Mbl ke nonpobyem 6onee nogpobHo
03HAKOMUTBCS C MpaBuiamMn paboTbl BUPXKN U NOHSATb, KOMY W 3a4emM 3TO OydeT Hy)KHO. 3aMeTuM, KCTaTu, 4To canT
OVPXKM, MOXOXKe, MNaHUPYETCSA NepeBecTV (MOMUMO MPOYMX) Ha PYCCKUM S3blK, TO €CTb KOMMaHWUs pPacCYUTbIBAET U Ha
[EHbI POCCUNCKMX MHBECTOPOB.

ObLee BnevyateHme: brp)ka OPUEHTMPOBAHA B TOM YMC/IE U HA YaCTHbIX K/IMEHTOB, XOTA €€ ocHoBaTes b [lbep HakeH,
Cyast MO ero MHTEPBbIO, B KAYECTBE OCHOBHbIX TPENOAEPOB BUOUT KPYMHble (hOHOb! 1 YNPaBASIOLLUMX COCTOAHUAMN. OaHOM
13 Lenen MHBECTUPOBaHUA B akUuM NPeaMeToB UCKYCCTBa M-H HakeH OTKPbITO HasbiBaeT HasIoroBytd OMTUMU3ALMIO —
B/IOXKEHNS B KyJIbTYPHbIE LIEHHOCTU MOIYT CHU3UTb Hauloroobnaraemyto 6asy. ocmoTpum Hosiee NogpobHO, O YéM MAET
peyb, Kak 3To BCE ByaeT paboTaThb, 1 CTOUT NI YaCTHOMY MHBECTOPRY »KAaTb OTKPbITVS HOBOW MOLLAOKM.

CHavyana 06 0bLWKMX NpUHLMAaxX paboTel Gupxn. [1na Hadana ctouTt 3ametutb, Y4To Art Exchange, KOHEeYHO, Hukakas He
OvpKa B COBPEMEHHOM MOHMMAaHUM 3TOrO CroBa. JTO BPOKEpPCKas (TOproeas) MHTEPHET-NAaTopMa, nNpuHaaiexatlas
ManeHbkon dpaHLy3ckor komnaHnm A&E Markets ¢ kanmTtanom 40 Teic. eBpO. 3a 3TON KOMMaHWen CTOUT OAMH YeN0oBeK —
Mbep HaseH, KOTOpbIM B «Npedblayllent >XXU3HW» 3aHMasIiCd B OCHOBHOM OpraHm3auver pasivyHbiX BbICTaBOYHbIX
MEPOMNPUSTUIA 11 MAPKETUHIOM. TeM He MeHee, 419 NPOCTOThbl BOCMPUSTUS NMOMAEM Ha MOBOAY Y OCHOBATENs KOMMAaHUM 1
OynemM HasbiBaTb 3Ty MIOWIAAKY «OUPXKEN>.

Ha aTton «Gupxxe» ByayT TOProBaTbCs «akLUm» NPOU3BEeOAeHUN NCKYCCTBA. [TOHATHO, YTO 3TO HMKAKKME HE akLWW. OTO HeKMe
YCINOBHbIE LEHHble Oymary, Tekyllas CTOMMOCTb KOTOPbIX OTPaXKaeT CTOMMOCTb CTOSLLIMX 3a HUMK MpOoV3BedeHNI
VICKYCCTBa, MOAENEHHYIO Ha KOMIMYECTBO ITUX «aKUMit». Bosblie BCEro 3T akLMmn MOXOoXK Ha nav TOBapHbIX OUPXKEBbLIX
doHaoB (Ha 30M10TO, Medb, HeTb U T.M.). PakTndeckn, BO Bpems «IPO» KapTWHbI UM CKYbMTYPbI, 3Ta KapTHA WUn
CKybnTypa 6yOeT BbIKynaTbCsl MHBECTOPAMM, KaXXObIA U3 KOTOPbIX BIOXKNT B MOKYMKY Kakyo-TO 4aCTb OT OOLIEN UEHbI.
Ckopee Bcero, kak 1 B cnydae ¢ ETFamum, cHadana KapTuHY BbIKYMUT MapPKET-MENKEP, KOTOPbIM 3aTeM «Pa30bbET» €&
CTOVMOCTb Ha nan 1 NPoaacT ST Nam VHBECTOPAM.

Brnpouyem, ecTb 1 npuHUMNnansHoe OTndMe akUmii Npon3BeneHuin nckyccTea oT naés ETFoB. Ecnn B Bup)keBom dhoHae
BCerga TOYHO M3BecTHa LieHa 6a30BOro akTuBa (CKaxkeM, HedpTr), TO BHELLHEro MCTOYHMKA MHopMaLIM O LieHE KapTUHbI,
SICHOe [e/10, HEeT. TO eCTb MHBECTOPbI, MOKynas 1 MpoAaBas akumMy KapTWHbI, CMOMYT Cami OMpedensTb €€ PbIHOYHYHO
CTOVMOCTb.

OT4yero ke 3aBUCUT 3Ta CTOUMOCTb? B nepBytdo odepedp, OT UeHbl aHanoroB. CKaxKem, eC/v TOPrykTcsa akumm
npousBeneHust [yboccapckoro 1 BrHorpanoBa (a oHWM obellaHbl), TO MHBECTOPbI ByayT CneanTb 3a ayKUMOHHOW LeHOM
OPYrvx KapTuH 3TKX aBTOPOB. V1 ecnn yBUOAT, YTO APYrie VX KapTVHbI JOPOXKaKOT, TO U «BupxKeBas» KapThHa, no vaee,
[OJDKHa [opOXKaTh.

KnoueBoe OT/mMume «KyNbTypHbIX» LIEHHbIX OymMar OT OOblYHbIX aKUMiA B TOM, YTO BRadefblbl 9Tux Oymar He CMOryT
onpenensTb cyabby KapTuHbl UK CKynbaTypbl. Cyas no onybmMKoBaHHbIM NpasuiaM paboTbl BUPXKK, He NpeanonaraeTcs
NMPOBOANTL Kakme-nMbo cobpaHnst akUMOHEepPOB, roaocoBaTb M T.N. MOXHO /MWb KynUTb WM NpodaTb  «akLn».
EQMHCTBEHHBIN CNOCOD CHATL MPEAMET UCKYCCTBa C TOProB — BblkynuTb Bce 100% akumin. B aToM ciydae nokynartesnb
KLU CTAHOBUTCS COOCTBEHHMKOM CaMOro V3Oenus.

Moykem pasovapoBaTh OeN-TPENOEPOB, KOTOPLIE MPUBLIKIV MPOBOANTL MHOXECTBO CAE/IOK C OOHVM aKTUBOM B TEeYeH/ e
oHs. Topru Ha Art Exchange GyayT opraHmsoBaHbl Tak, YTO COOCTBEHHO COENKM ByayT 3akoyarecs Tobko B 18.00 no
NnapwKCKoMy BpemeHu. Bcé ocTanbHoe Bpemsi MOXKHO /WLb BbICTABMSTb JIMMUTUPOBaHHbIE 3asiBKU. A Kak TOJIbKO
HacTynaeT «4ac MKC», CUCTEMA CpPaBHMBAET 3asBKM Ha MOKYMKY M MPoAaky W Mpov3BOAUT MnepepacnpeneneHe aeHer m
akUMA MexXay ydacTHMKaMu TOproB. Ecim «BCTpeqHOW» 3asiBKM HE HalLOChb, BbICTAB/IEHHAS KIMEHTOM 3asiBka He
VICNOSHAETCS.

ECTb 1 ewg ogHO orpaHnYeHme: LieHa akUMm He MOXXET nagaTb 6ofblie Yem Ha 12% Mo CpaBHEHUIO C MpedplayLlen
CLENKOW, OaXKe eC/v eCTb BCTPEYHbIE 3asiBKM MO Takom LieHe. B 3TOM criyyae 3asBKn NEPEHOCATCS Ha CNeayoLLnn OeHb.




Ha camom fene, npaeuna, NnpeacTaB/ieHHble OUPXKEN, OTINHAOTCS USNLLHEN KPATKOCTBIO U OTCYTCTBMEM MOOPOBHOCTEN.
Hanpumep, He 00 KOHLIA MOHSATHO, B KakOM Mopsiake OyayT UCMONHATLCS 3asBKWU. B oTanyme oT 0bbldHOM 6UpXKM, 30eChb
HET «PbIHOYHOW LieHbl», MO3TOMY IMMUTUPOBAHHASA 3asBKa MO LeHe Jlydlle PbIHOYHOM He ByaeT Hemeds1eHHO WCTosiHeHa no
PbIHOYHOW LieHe, Kak OblBaeT B OObIMHOM TOPrOBOM «CTakaHe». Ho, monarato, C BbIXOAOM B PEXWUM peasibHbIX TOProB
npaswaa CTaHyT bonee NoapobHbIMN.

Yenyrn Onpxkn, KOHeYHo, He BecrnniatHbl. Komnanus obecrnedmBaeT He TOSIbKO paboTy TOProBOW MOLIAAKM, HO U BCe
onepaumn C LIEeHHOCTAMW: AOCTaBKY Ha CKNafd, XpaHeHue, CTpaxoBaHne, cepTudrkaumo 1 T.4. Bce aTn pacxonp! AOMKHbI
MoKpbIBaTbCS 13 Tapuda, KoTopblh cocTasnseT 0,5% OT LeHbl caenky ¢ 0b6emx CTOpoH — W [/ Npodasua, U Onas
nokynartens.

MepcnekTrBbl HOBOrO B13HECa OLIEHNTb OOBOJIBHO COXKHO. [MoyTy BCE OyOeT 3aBMCETb OT JIMKBMOHOCTU PbiHKA: €Cn Ha
BrpxKe ByOeT 3ak4aTbCs Mo TPy caenky B AeHb Ha 1000 eBpo B CyMMeE, TO OHA HUKOMY He ByaeT HyxxHa. Ecnv xe lMNbep
HaBeH CMOXeT Ha caMoM [efie NMpuBeYb K Topram KpyrHble MHBECTOHAL! 1 ynpaBnsoLMe KOMMaHun, To Byayliee y
3TON 3aTen OyaeT BrnosaHe 6e306naqHbIM. [Jpyron BaxxHbIn hakTop — [oBepue MHBECTOPOB. [eHbrin AN onepaumi Hago
Oyaoet nepesoauTh Ha cyeTa A&F Markets, koTopas, HaNnoOMHUM, UMEET COBCTBEHHbIN KanuTan B pa3Mepe HefdebHom (Hy
XOPOLLO, ABYXHEOEbHOW) 3apnaTthl XOPOLLEro HaEMHOIo ynpaBnstoLLero. HYem komnaHma OyaeT oTBevaTth «B CrlyHae Yero»
— HEMOHATHO.

B uenom, moea TOproBow nnoLaaky, MO3BOMSIOLLEN WMHBECTUPOBATb B KYJIbTYPHbIE LIEHHOCTU C  MUHMMAaIIbHLIMY
HaknafHbIMX pacxofamu, BeCbMa NpuB/iekaTenbHa. BaxkHO N1k, Kak oHa OyaeT peann3oBaHa. [oka npepnoxeHne A&F
Markets BbIr1SOMT HEMHOIO «CbIpbiM», TPEOYIOLLMM AaUlbHENLLEro pasBUTUS. BO3MOXHO, MMEHHO 3TVM 0OBSCHSETCS TO,
YTO MPECC-Pen3 O «CKOPOM» OTKPBITUN BUPXXIM Obln BbINYLLEH 8 HOSOPS, HO A0 CYX MOP TOPrv He Ha4aMch. [locMoTpuM,
YTO 13 BCEro 3TOro BbIMAET.

Bbl MOXeTE nogaep»xaTb NPOEKT, BHECS NOOY0 cyMmMy Ha c4eT. Webmoney, SMS, Axaexc.[deHbr v np.




| MARCHE DE LART

Une plate-forme simplifiant
I'investissement financier dans l'art

P Art & Finance Services sappréte a lancer
Art Exchange qui permettra dacheter et vendre
des parts indivises deeuvres d'art

¢ i i Tam Lromosd In Rare e
e W foonieme gut e o gwans

Oclanl X gud S0 colesionear -

woesate Mevre Noguen, Sondasecr dAn
K Founxce Sorvioes, (rdvie o ot Berrien Si b
auvres & at petsctfesd e dee®t Eruscer
PR peu conYiies 3 Beres claaes dacals

w3l Sacdl oms

S (ARG
2 0 matihe o en s e damusves
s, e Glbde la

dow o o

i sancur de it

S ot S

ol T v Dute
SaSahOue Lo b g, ks e s
Cavdrenn! o cewimeuees poosgue, i be cadre
e encivre, o8 Y dr comummiamcnn sort oot
bt o vendeur et 25 %) T P s
e aruvee

Duzs optiguee de démacratacr nvestinse-
ere fseoy darw Tt e Nagan, mtoaas
O scies de oorvurs #t O Frestrames,
s'eat dorn oW depuis phun Sus an b coenevon
une plate-dorrw loscSorsure wrion un modeds
worirser. Catle0) devmant doe Lncly S s po
Chains wours v uee S d'orves e L
SUCHN Vo CTsadi § PrOpE T 4 4 0 (RUYEeS e
EOMS, WL Tt S0t Sy Irarsres O s
I crrrad tue
ane pecode dllurs de | dpoque moderse oom

PP ytevs A oMW g

! on W0) Ju confeTEpRr e 0 evtandvs
% ITRIRITANT 3 000,000 s

Indaison. « Mo Sdur b progrisd dane ram
£ ot 0 Sa ey ks e sesvads. Ring o &
dhoa orirr lo vt §em Jondh powr thage e
a lindvaon. Ao [appes &s e dmocae K]

Wt Mande Tww st avwes pnd vt " mdove e

- o et o iy POt I Ernd de s

e comverser i ot £ vy £07. o st de Mo
powy W Lol QrreadOuN = PRGN M

Nagan. A notey gue bes Indvsares § e
3 obder bevurs pie | cohe gu Mot S0 % den
parts Cane crunte of ance woe ofbe publique

PR AT 0N SOVOTRT YR eThe ! progevtare « Als
B oGyt b kpaadide o de oaher 4l oo © e
250 ron porican. AN Lot & propruy an
anan o perti M AUss W Jurry Salav 4 v
Pae i SN Wrvd (T S OO0 P
§2 P o oA
En pratiqac. by srvestisacuss onveoost us
ety - o par BNP

kot Serves - pun

> oot &¢ venie o

parsasard wermpes | oo
d achat wor s plade forroe v aeuchurgr et
Chagar our & semane, un Soasg yera ey 4
A0 POSr J00eres s edres o s eviOuey, O

maoyerrurd L corseraon i b 0.1 % s

be maortaedt 3¢ L rassaCtion pedievie & b fots sy
e verdowr o Vchetrar. At K Forasce Sevvom
3 o0 efler o de prendes 4 % charge b yraind
O Tran de lopatague Goet be i, b prstain,
ot S proenotion S aeuviTe

Trassgurence. Lactrves $ A Dacharge niow of

PN PAT 2000me 32000 - eries s rochiees
podiagacs sond s per e Cormed des verdes
rruiee olie ot sonarrtae
au doog de b proprdy La socend 3 svarsmoun

vaoefara de moabley

s G 8 ey s e reges e o

b rueChes Srunoen

ou e, An s
Charge compte doex Srarrar une informution
Sttalie wz v ouvon & act 36 de pertieny
I FTestiiers de peenday des ANOsoes 1

fenair Que e

Nare a e forme 5"

bt « Al AFveme e gul o3 v e

de dommdes egrowpant i ntadiet & YOREC SReX %
N X DAY il Tonloreitom £ and manedw
TP N Ine v et MO KT |\
P hirgy oarwro 40 Wwhorwation: INascoug paa
Pty o x g dant n o 2 v &s
A & T L sviivns da B W% Bk el
Pea el e (s S 30 MpVRS = precne
Prrre Noguin AR N DUREND
') Donieion U - artice 195 | s Code ol

3 s 05 TaRement et plut wdbues 3¢ Destor

rtches 50 Vot 150 V) e G, dodhocion & e

7 aoguaige pout s oty wdavaties de 5

atcies 238 b ot 208 ba AE & CE



Kommepcants United Kingdom @

14.12.2010

HOBOCTM

B Mapens srapanserce ap Sepas wiiwn ae

Mmpmas & S Dapms g = m s e s 5o e o Cap——
e B (o e n 8 G TR B —— 1 — Wt w—
BRAGLAR N RGer TI E LS R ST 8T SR e S T

L I L I e e
AT NG IR B DR CRBCTRESCTE ol AT SR,

D el S R L
LR | e 08 D TN G wh Rt e AR R
LT R TR VAN R AT v e & e spmpgaem - ..
LA e S L R W s . mamn rmn  aewh
B TR A TR N LR e e LA,
brramadiow S 8 Gamwm & wmw aas vl b s DA S WA -
. BT S s N S — ——
B alan Crww @ Tl h TR 8 e Sl W R R e
Fotonp Tomsr [ i romeme wesy ~ammmwn A Lo sarge Cumeree M van
e amm Capmn e mo s Crar Gem—y . w—— e G ——
W O | B— LS R MO T i b S W

Fkkkkkkkkkkkkkkkkkhkkkkkhkkkkkkk

-4‘.

Liberw = Sgaled = Frosrakd

REMUHLIGOE FRANCAISE

Revue de la presse russe (mercredi 15 decembre 2010)

Ambassade de France a Moscou - Service de Presse

15.12.2010

France

» Tourisme Rosfourisme met en garde contre l'achat de billets d'avion vers Grenoble et Chambéry aupres de
compagnies n'ayant pas I'autorisation de voler vers la France, KOMMERSANT

» Economie « De Chamonix a Sofchi », partenariat entre les entreprises francaise « Compagnie des Alpes » et
russe « Rosa Khoutor » pour la gestion du domaine skiable, VEDOMOSTI

» Culture L'exposition « Les nuits electriques » de la collection du Centre Pompidou a MDF, KOMMERSANT
A&F Markets lance Art Exchange, la premiére place de marche pour les aeuvres d’art, KOMMERSANT
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14.12.2010

Art Exchange, la primera bolsa de arte

Reforzando el cada vez mas establecido reconocimiento del
arte como activo financiero, en los proximos dias se pondra
en marcha en Paris Art Exchange, una compania operada por
A&F Markets que se convertird en la primera bolsa de
intercambio de arte en la que los clientes podran comprar
acciones de obras pertenecientes a las galerias participantes
en el nuevo proyecto empresarial.

Sobre la base de un modelo clasico de mercado de valores,
Art Exchange ofrecera a inversores y coleccionistas la
posibilidad de participar de forma conjunta, a través de
acciones disponibles que van de los 10 a los 100 euros, en la
propiedad de obras de arte que en las galerias se estaran
vendiendo por un valor minimo de 100.000 euros, aunque la
compafiia tiene la intencion de reducir esa cifra base de venta
al publico una vez se encuentre totalmente establecida.

"Dado que estamos poniendo en marcha algo nuevo en este

mercado, teniamos que crear confianza y credibilidad entre los

inversores y esto solo se hace disponiendo de obras de arte de una cierta altura", ha declarado Caroline Matthews,

directora de operaciones de Art Exchange, quien confia en que el alto nivel de las piezas puestas a disposicion del publico

animara incluso a los detractores de la propuesta a invertir a través de este sistema: "Para algunas personas, la mezcla de
arte y finanzas va en contra de sus principios, pero en el futuro las cosas tal vez se vean de manera diferente".

Sistema muy regulado

El sistema es el siguiente: a cambio de una comision del 5%, Art Exchange se hace con el derecho exclusivo de vender
acciones de una obra determinada durante un periodo que va de los tres a los seis meses. Si en el plazo maximo de seis
meses no ha logrado vender al menos el 20% de las acciones, la galeria recupera las participaciones que habian sido
vendidas y mantiene la propiedad de la obra. Por otro lado, si un inversor consigue acumular en ese plazo el 80% de las
acciones de la obra, dispone de la opcidn de proceder directamente a su compra. Por su parte, durante el tiempo en que
estén operando bajo este sistema, las galerias pueden optar por mantener las obras —siempre que asi convenga para la
exposicion en curso- o bien que Art Exchange se haga cargo de ellas para ser cedidas en exhibicion a otras instituciones.
Actualmente estan participando en este proyecto seis galerias parisinas, pero la compafiia promotora tiene la intencién de
seguir expandiéndose y entrar en mercados como el de EE.UU., Reino Unido o China. Inicialmente se ofreceran Unicamente
seis obras, de las que ha trascendido que incluyen una instalacion de Mike Kelley valorada en un millén de ddélares, una obra
de Sol LeWitt de1998 titulada Forma Irregular y una gran escultura de Richard Texier.

Proceso transparente

Art Exchange asegura que todo el proceso sera totalmente transparente y que los inversionistas potenciales podran seguir
el precio de las acciones y su fluctuacion a través de su pagina web www.aexchange.net. Segun Pierre Naquin, uno de sus
co-fundadores, "estamos apuntando al tipo de cliente que esta acostumbrado a invertir en Sicavs (instituciones de inversion
colectiva) 0 a quienes buscan exenciones fiscales (en Francia las obras de arte estan libres del impuesto de solidaridad
aplicado a las grandes fortunas), asi como a instituciones bancarias y fondos que buscan invertir grandes sumas de dinero
en una variedad de activos diferentes".

A la pregunta de por qué razdn una galeria opta por utilizar un intermediario cuando podria vender directamente las obras
sin ninguna dificultad, el director de la galeria Yvon Lambert, Olivier Belot, comenta: "Puede sonar utdpico, pero tenemos la
esperanza de inspirar a la gente a convertirse en coleccionistas. Hemos optado por ofrecer a través de este sistema
Unicamente obras que sean propiedad de la galerfa, una férmula que nos parece mas respetuosa con los intereses de los
artistas. No queremos implicarles en los posibles riesgos".
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Art to get its own “stock exchange”

Firm will sell shares in works held by participating galleries
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New institute for art market research
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Interview de Pierre Naquin , fondateur de A&F Markets

Pierre Naquin est le fondateur de la société A&F Markets qui édite une place de marché centralisée et liquide
pour des oeuvres d'art. Il répond aux questions d'Assuvia.

Pouvez-vous nous présenter votre entreprise ?

A&F Markets est une place de marché a vocation financiere dédiée aux oeuvres d'art majeures. Concretement, elle permet a
un public d'investisseur d'acheter et vendre des parts d'oeuvres d'art de maniére similaire a ce qui peut se faire en bourse :
les ordres sont centralisés dans un carnet d'ordre public et sont exécutés les soirs de la semaine a 18h. Le modele juridique
de division de la propriété utilisé permet de conserver tous les avantages fiscaux de l'art et d'étre « en direct » sur la
propriété. L'objectif est simple : faciliter I'investissement sur un actif sous-exploité alliant performance, défiscalisation,

décorélation, plaisir et sécurité.

Quels sont vos principaux concurrents et comment vous démarquez-vous ?

Aujourd'hui il n'existe aucun concurrent direct déclaré, que ce soit en France ou a I'étranger. Du c6té de I'art, le seul moyen
public de vendre des oeuvres est aujourd'hui de passer par les ventes aux enchéres ; leur modele, les frais qu'ils exigent et
surtout le public qu'ils adressent (les collectionneurs) n'ont rien a voir avec ce que nous proposons. Du c6té financier, nous
travaillons sur un nouveau type d'actif vulgairement appelé « alternatif » qui est adressé par plusieurs acteurs ; mais notre
travail est vraiment a I'échelle transactionnel : nous ne faisons que faciliter (GRANDEMENT) les transactions. Les
comparaisons que I'on pourrait faire pour décrire Art Exchange sont plutét a chercher vers d'autres type actifs : finance,
énergie, matieres premieres...

Comment assurez-vous la liquidité des transactions ?

Il n'est pas du ressort d'une place de marché de « garantir » (dans le sens « assurer ») une liquidité. Il est par contre de son
ressort de mettre en place un écosysteme sain invitant a la confiance. Nous le faisons en fournissant une totale transparence
sur tout. Nous fournissons gratuitement |'accés au carnet d'ordre central ; a I'historique complet des cotations et des
volumes de vente ; ainsi qu'une information fraiche, factuelle et concréte — sous forme de dépéches — sur la vie des
artistes, la vie des oeuvres, les résultats de vente, les ventes en préparation... Par ailleurs, une fois la place de marché
ouverte, nous travaillerons avec des animateurs de marché afin que, eux, puissent encore améliorer cette liquidité.

Quel est votre objectif en terme de nombre de transactions ?

Il est aujourd'hui tres difficile d'estimer le volume de transaction qui interviendra sur le marché. Néanmoins, nos espérances
en terme de volume de transaction, se situent — a terme — entre 5 et 10% de rotation mensuelle.
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Entreprises

Art partagé

ierre Naquin, ex-associé

dans la société Albasia,
lance en septembre, avec
Francesco Angelini, PDG
d’Hélio Graphic System, la
premiere place financiére
dédiée au marché de l’art.
Baptisé Artinvest, le site pro-
pose de prendre des parts
dans des ceuvres d’art appor-
tées par un réseau de gale-
ristes parisiens partenaires
(Yvon Lambert, Praz-Dela-
vallade). Un fonds d’une cin-
quantaine d’ceuvres sera
réuni pour I’ouverture. La
société, qui comprend une
place de marché et une acti-
vité de promotion des
ceuvres, s’adresse aux ges-
tionnaires de fortune ainsi
qu’aux fonds d’investisse-
ment. Elle vise un chiffre
d’affaires de 2,5 millions
d’euros la premiére année.n

Scotto &
Associés attire

e cabinet né en mai de

la scission de Wilinski
Scotto & Associés compte
déja plus de 20 avocats. Mais
cette fois, Scotto & Associés
franchit une étape impor-
tante avec de nouvelles poin-
tures. Apres I'arrivée d’Henri
Bardet, associé et membre
du directoire du Bureau
Francis Lefebvre, au sein de
I’équipe fiscale dirigée par
Jérémie Jeausserand, c’est
désormais Myriam de Gau-
dusson qui quitte Latham &
Watkins pour prendre en
charge I’équipe droit social.
Enfin, Véronique Lacarelle
et Lisbeth Lanvers, toutes
deux spécialisées en private
equity, quittent a leur tour
Wilinski & Associés pour le
cabinet lancé par Lionel
Scotto et quatre associés.n

m GEOS va modifier sa gouver-
nance en se dotant d'un direc-
toire dont la présidence sera
assurée par le général Jean
Heinrich - jusqu‘alors a la téte
du comité de surveillance. Le
conseil de surveillance sera pré-
sidé par Guillaume Verspieren,
jusqu'alors PDG. Michel Cam-
pioni, ex-Maurel & Prom, rejoint
le groupe en tant que secrétaire
général et membre du directoire.

= AEROPORTS DE PARIS,
qui a accueilli dans les parkings
de CDG plus de 6 millions de
véhicules en 2009,y a vu le
nombre de vols diminuer dras-
tiqguement. En 2007, le ges-
tionnaire a installé un systéme
de protection sophistiqué.
Résultat: les 46 vols de véhi-
cules en 2006 sont passés a
moins de 1 par an depuis 2008.

m LIGIER prévoit un recul de
ses fabrications en 2010. Celles-
ci passeraient a8 5800, contre
6200 en 2009, en raison de la
baisse du marché francais. La
filiale de Drive Planéte produit
30 véhicules par jour pour un
point mort situé a 22. Le
constructeur prospecte les
marchés russe et singapourien.

= BOLLORE MEDIAS a mis en
doute, devant le tribunal de
commerce de Paris, la qualité
d'engagement de NextRadioTV
pour reprendre la chaine de la
TNT Cap24, qu'il vise aussi. Le
groupe a rappelé qu'Alain Weill
allait se désengager de La Tri-
bune avant d'en avoir assuré le
redressement. Jugement lundi.

m FRANCE 3 a mis en place
un groupe de réflexion chargé
de relancer ses éditions natio-
nales, en perte d'audience. Le
19-20 devrait abandonner en
septembre la couverture des
sujets internationaux pour se
concentrer sur les sujets de
proximité et de pédagogie sur
les questions sociales, écono-
miques et politiques. Le jour-
nal accueillera un invité quoti-
dien, sur le modeéle du « Soir 3 ».

= MTV NETWORKS FRANCE
va s'allier avec Philips pour pro-
poser en septembre des extraits
des programmes de ses chai-
nes thématiques (Game One,
Nickelodeon). lIs seront acces-
sibles a la demande sur la nou-
velle génération de téléviseurs
de la marque qui disposent
d'une connection a Internet.

m « XXI», la revue lancée par
Laurent Beccaria et Patrick de
Saint-Exupéry, est bénéficiaire
deux ans et demi aprés son lan-
cement. Grace a des ventes
d'environ 42 000 exemplaires,
le trimestriel vendu en librai-
rie vient de terminer son exer-
cice 2009-2010 sur un béné-
fice de 200 000 euros.

m ALTIME CHARLES RILEY,
cabinet de conseil en straté-
gie, ajuste sa gouvernance.
Tandis que Gérard Jean en
demeure président du direc-
toire, Charles Riley devient
président du conseil de sur-
veillance. Par ailleurs, le pole
secteur public de la société va
intégrer, pour ses activités col-
lectivités locales, Alexandre
Evin-Leclerc, jusqu'ici consul-
tant au sein du cabinet Mazars.

m « LA MECHE », I'hebdoma-
daire satirique qui doit prendre
la succession en septembre de
Siné Hebdo, est financé par
I'avocat Carlo Santulli. Ce der-
nier devient directeur de publi-
cation. Les fonds réunis par le
journal permettent de publier
trois numéros avec une diffu-
sion de 100 000 exemplaires.

CAC 40 : LES SOCIETES SORTENT FINANCIEREMENT RENFORCEES DE LA CRISE

m Les entreprises de I'indice phare de la Bourse de Paris sortent paradoxalement désendet-
ter d’une année 2009 marquée par un recul de 2,5 % du PIB en France. Malgré une baisse
de 18,7 % de leurs résultats, elles ont en effet renforcé leur bilan avec un ratio d’endettement
en recul de 15 points a 44 %, retrouvant leurs niveaux d’avant crise, selon une étude du cabi-
net Ricol Lasteyrie qui sera dévoilée cette semaine. Outre les restructurations et un coup de
frein aux acquisitions, ’amélioration de leur structure financiere s’explique par un recours
massif aux augmentations de capital. Au total, les actionnaires ont ainsi apporté 24 milliards
d’euros a un quart d’entre elles. Parallelement, les groupes du CAC 40 ont augmenté les ver-
sements de dividendes de 1,4 % en 2009, avec 36 milliards d’euros distribués. s

BATIMENT : IL REMONTE DOUCEMENT LA PENTE
m Didier Ridoret, président de la Fédération francaise du batiment (FFB), confirmera cette
semaine que le marché, apres avoir touché son point bas, donne des signes d’amélioration.
Méme si les situations par secteurs sont contrastées. La tendance est ainsi a la hausse pour
le logement en termes de permis de construire et de mises en chantier, mais ce mouvement
concerne surtout les agglomérations et les régions cotieres. La chute de I’activité bureaux
connait de son coté une pente moins forte. Quant au marché de I’entretien et de la rénova-
tion (50 % du total), aprés une stabilisation au premier trimestre, il pourrait se redresser
d’ici a la fin de I’année, favorisé par les lois Grenelle. La FFB va se montrer tres vigilante sur
le maintien de la TVA a taux réduit dans le contexte de chasse aux niches fiscales.s
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Le principal probléeme du marché de I’art réside dans son manque de liquidité
Interview avec Pierre Naquin, Fondateur d'A&F Markets

Pourriez-vous nous présenter votre société ?

Tout d’abord, I'activité de notre société n’est pas encore démarrée. Notre service ne sera disponible que courant septembre.
Nous ne sommes pas un fond, dans le sens ou nous n’achetons pas d’oeuvres pour le compte de tiers et n’effectuons
aucun choix pour le compte de nos clients.

Nous prenons des oeuvres qui appartiennent a des vendeurs, qu’il s’agisse de collectionneurs ou de galeristes, et nous les
mettons en vente en indivision. Nous permettons ainsi a n’importe qui — que ce soit des fonds, des individus cherchant a se
défiscaliser etc. — de posséder des parts d’oeuvres d’art.

Il faut donc voir notre société comme une place de marché financiére, presque boursiére pour des oeuvres d’art : des
personnes passent des ordres d’achat ; en face d’autres individus passent des ordres de vente. Nous, au centre, sommes
capables de faire matcher ces ordres. Aujourd’hui, aucune autre société ne propose un service similaire.

Avec quels types d’oeuvres travaillez-vous ?

Nous travaillons sur des oeuvres majeures, dont la valeur a I'expertise dépasse les 100 a 200 000 euros, et sur les périodes
modernes (a partir de 1870), apres-guerre et contemporaines. Nos oeuvres viennent d’artistes de toutes nationalités. Pour
I’essentiel, il s’agit de peintures ou de sculptures, et beaucoup plus rarement de dessins ou de photos.

Enfin, les parts sont crées pour des valeurs initiales toujours inférieures a 100 euros ; I'objectif étant de faire de I'indivision «a
beaucoup», avec plus de 10 000 parts sur une oeuvre, par exemple.

Nous comptons démarrer avec une quarantaine d’oeuvres. Le goulot d’étranglement risquant davantage de se trouver du
cbté des oeuvres disponibles plutdt que du coté des d’investisseurs.

Il n’y a donc pas de ticket d’entrée comme dans le cas d’un fond ?

Effectivement, non. Le marché de I'art, aujourd’hui, est structuré de telle maniere que si I'on souhaite investir dans des
oeuvres, on est obligé d’acheter la totalité de I'oeuvre, on ne peut pas acheter de parts (sauf cas particulier du time-sharing
mais tres limité dans le nombre d’investisseur).

A quel type de clientéle vous adressez-vous en priorité ?

Nos premiers interlocuteurs sont les gestionnaires de fortune, les gestionnaires de patrimoine, les conseils en défiscalisation,
les experts comptables et les banques privées. Ce sont les relais vers leurs propres clients qui sont également les nétres.
Cela dit, nous nous adressons également aux petits porteurs individuels.

Quelles sont les spécificités du marché de I'art ?

Pour moi il existe une spécificité lié aux objets d’art qui est trés intéressante : la valeur intrinseque d’une oeuvre d’art n’est
pas calculable. Cette valeur existe — on parle de valeur artistique — mais elle n’est pas quantifiable ; elle se mélange et se
confond avec la valeur subjective propre a toute économie de la rareté : le prix que chaque individu donne a I'ceuvre. La
spécificité la plus intéressante du point du vue de l'investisseur est que sur le long terme (on parle de plusieurs dizaines
d’années), la valeur d’'une oeuvre majeure croit inévitablement ; cela se vérifie sur tous les artistes. Par contre, sur le court
terme, il existe une assez forte volatilité, d’ailleurs difficile a estimer par avance, liée a des phénoménes de modes mais
surtout a la méthode méme de calcul des prix en ventes aux enchéres.

Autrement dit, un investisseur peut chercher une plus-value sur le court-terme en misant sur la volatilité et se rabattre sur
une plus-value sur le moyen ou long-terme si celle-ci ne s’est pas réalisée. Cela sur le méme actif | Sans compter qu'il
bénéficie de toute maniére de la fiscalité trés particuliere et tres avantageuse des oeuvres d’art.

Quels sont les principaux inconvénients de ce marché ?

Le principal probleme du marché de I'art réside dans son manque assez flagrant de liquidité. Je pense que c’est du a tous
les frais qui entourent a la fois la gestion et la vente des oeuvres d’art.

Posséder une oeuvre coute de I'argent : il faut la stocker ou la montrer, il faut I'assurer et il faut la promouvoir ; autant de
frais récurrents qu’il faut assumer. Ensuite pour la vendre il faut passer par des intermédiaires qui vont eux-aussi prendre une
part du gateau : au minimum 10% ou plus de 20% (parfois 40% !) entre le prix payé par I'acheteur et le prix touché par le
vendeur en vente aux encheres.

Cela fait gu’a chaque fois que vous voulez acheter ou revendre pour réaliser une plus-value, vous ne pouvez pas le faire
rapidement, vous étes obligé de conserver les oeuvres pour compenser tous ces frais, ce qui implique par ailleurs des frais
supplémentaires. Pour moi, le manque de liquidé vient de la. On est la dans le coeur de ce que nous avons cherché a
améliorer...

Qu’est-ce qui fait évoluer les prix d’une oeuvre ?



Aujourd’hui, ce qui fait le plus varier les cours, ce sont les résultats de ventes similaires du méme artiste. Ensuite vient
I'exposition et la reconnaissance que regoit I'oeuvre et/ou I'artiste : exposition dans des galeries renommeées, rétrospectives
dans des musées internationaux, commandes de I'Etat... Enfin, il y a tous les éléments qui renforcent la rareté : le déces de
I'artiste, la destruction ou la perte d’une partie de ses oeuvres... Cela étant, la croissance de la valeur des oeuvres d’art est
exceptionnelle comparée aux autres actifs économiques. Encore une fois le vrai probleme de ce marché se sont les frais
importants, que ce soit en vente aux encheres ou méme dans la vente de gré a gré. Il faut aujourd’hui attendre un certain
temps pour parvenir a annuler les effets de ces frais.

Quelles critiques faites-vous aux fonds positionnés sur ce secteur ?

Il faut commencer par dire que ces fonds (qui investissent dans des oeuvres d’art en cherchant la plusvalue) sont
extrémement rares. Ensuite je ne fais pas vraiment de critique a leur égard, nous ne faisons simplement pas du tout le méme
métier. Eux fond du conseil et de la gestion de portefeuille ; nous travaillons & I'amélioration du circuit d’achat et de vente
d’oeuvres d’art majeures.

Nous pensons au contraire, que notre service leur permettra d’améliorer les rendements qu'ils proposent et qu’ils feront
partie de nos tous premiers clients. Nous réglons par ailleurs la question de la gestion des oeuvres. Nous prenons tout en
charge : le stockage, I'assurance et la promotion. Cela sans le facturer a nos clients.

Avec les commissions que nous toucherons a chaque achat et a chaque vente, nous nous rémunérons

suffisamment pour prendre en charge ces frais.

Concretement nous pensons étre la meilleure solution pour tous ceux qui veulent investir dans I'art dans un objectif
financier ; cela que ce soit a travers des fonds ou en direct.

Propos recueillis par Nicolas Sandanassamy
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Marché de I’Art : un investissement classique ?

A Pheure ou de plus en plus d’investisseurs individuels, de fonds et de banques privées cherchent a diversifier
leur portefeuille, 'investissement dans les oeuvres d’art semble avoir le vent en poupe. Pour certains, il s’agit
avant tout d’un investissement ‘plaisir’ tandis que pour d’autres, I’art est percu comme un secteur refuge...

Il est tout d’abord important de comprendre que l'investissement dans I'art n’est pas un investissement comme les autres,
au sens ou il ne génére pas de revenu. Comme le souligne Gad Edery, ancien trader, collectionneur passionné, membre de
I’ADIAF [Association pour la Diffusion Internationale de I'Art Francais] et propriétaire d’une galerie d’art dédiée a la
photographie, «une oeuvre d’art ne génere pas de rendement, elle ne donne pas droit a un vote ou a I'octroi de dividende,
mais elle a un intérét au méme titre que la pierre, dans la mesure ou il s’agit de I'immobilisation d’un actif qui, le cas échéant,
peut prendre de la valeur».

De la difficile évaluation d’'une oeuvre

Reste que tout repose sur I'idée que le prix d’une oeuvre n’est en fait que subjectif puisqu'il s’agit d’un prix que I'on est prét
a mettre a un moment donné. Historiqguement, les grands peintres reconnus de leur vivant se bonifient dans le temps, ce qui
est beaucoup moins vrai pour les illustres inconnus qui ont toutes les chances de le rester.

A en croire Gad Edery, «de méme que lorsqu’on achéte une action pour un co(t de X, on ne sait pas si ¢a va monter ou
baisser». Selon lui il existe néanmoins des faisceaux d’indices qui peuvent indiquer que tel ou tel artiste a des chances de
voir sa cote monter, mais il n’y a pas de garantie.

En résumé, la valeur d’une oeuvre sera fonction des qualités intrinseques qui lui seront reconnues : notoriété de l'artiste,
rareté, authenticité, période, qualité, sujet, provenance... «Et puis il y a des critéres plus subjectifs qui entrent en compte et
parfois des effets de mode qui peuvent avoir une influence sur le prix d’une oeuvre.»

Autrement dit, si I'aventure vous tente, veillez a ne pas surpayer une oeuvre, donc entourez-vous d’experts.

Marché de I’art versus marché actions

La principale différence entre marché de I'art et marché actions est que le marché de I'art s’avere trés peu liquide et plus
volatil. La raison en est simple et s’explique par le fait que les intermédiaires dans ce secteur sont nombreux et prennent
d’importantes commissions, que ce soit en vente directe -ou le moindre intermédiaire prend plus de 10%- ou lors de ventes
aux encheres -ou la différence entre ce que quelqu’un paye et ce que quelgu’un touche est de I'ordre de 30 a 40%.

En termes de performances, I'indice Mei/ Moses Annual All Art montre que le «rendement» d’une oeuvre d’art est supérieur
a celui du Nasdaq, mais cela reste a prendre avec des pincettes comme le rappelle Gad Edery. Symbole de cette rentabilité
financiere, le célebre fond britannique spécialisé dans I'art, Fine Art Fund mis en place en 2004 par Philipp Hoffman, ancien
directeur financier de la maison d'enchéres Christie's, a atteint un taux de rentabilité de 34% jusqu’en 2008.

Mais I'arbre ne doit pas cacher la forét, car si les spécialistes s’accordent a dire que sur le long terme (entre 10 et 20 ans),
plus le temps passe plus la valeur de I'oeuvre croit en raison du phénomene de rareté, il demeure quand méme, sur le court
terme, une forte volatilité a la hausse comme a la baisse, trés difficile a estimer par avance.

Des lors, si ces placements peuvent convenir a des investisseurs en recherche de diversification, ils sont surtout destinés a
une clientéle fortunée, soumise a I'impdt sur la fortune (ISF), et qui peut se permettre de ne pas vendre pendant un temps
trés long. Pour exemple, le ticket d’entrée pour le fonds de la Société Générale spécialisée dans 'art, SGAM Al Art Fund, est
de 125 000 euros...

Démocratisation

En termes de fiscalité, les oeuvres d'art peuvent se révélées intéressantes pour qui souhaite réduire son imposition. Dans le
détail, les oeuvres d’art sont soumises, lors de revente, a une taxation forfaitaire de 5% du montant de I'oeuvre, ou a la
taxation sur la plus-value réelle de 27%. Dans ce dernier cas, apres deux ans de possession, un abattement de 10% est
effectué chaque année sur la plus-value, avec une exonération totale aprés 12 ans de possession. Enfin, en matiére d'ISF, la
totalité des sommes investies pour I'achat d'oeuvres d'art, peut étre retirée du calcul de I'assiette ISF.

Il faut toutefois s’assurer que I'économie d’impét est réelle par rapport au colt que représentent I'achat et la possession
d’une oeuvre d’art.

Cela étant, le marché de l'art attire de plus en plus les investisseurs, fortunés ou non, et 'engouement est telle qu’une
société francaise, encore en création, ambitionne de devenir en septembre prochain, une véritable plateforme de transaction
a I'image d’Euronext, mais uniguement dédiée aux oeuvres d’art.

Selon son fondateur, Pierre Naquin [Cf interview], cette place de marché financiere permettrait aux investisseurs, qu’ils soient
porteurs individuels ou fonds, d’acquérir et de vendre des «parts» -de 100 euros- d’une oeuvre mise en indivision.



Vers un marché organisé

Reste qu'il faut croire, comme Pierre Naquin, que «la croissance de la valeur des oeuvres d’art est exceptionnelle comparée
aux autres actifs économiques». On peut espérer qu’une plateforme de transaction apportera de la transparence au marché,
induisant de ce fait une baisse des colts de transaction et des commissions des uns et des autres. Reste que le marché de
I’art n’est pas tres efficient, et ce pour au moins deux raisons : d’une part, chaque produit est unique a la différence des
actions Peugeot par exemple ; par ailleurs, il existe une inefficience d’un pays a 'autre : les impressionnistes a New York
pourraient valoir plus chers qu’en France ou ailleurs, or une place de transaction qui apporterait cette transparence et cette
notion transfrontaliere rendrait probablement service au marché.

Cela étant, ce principe introduit un risque de contrepartie, ¢’est-a-dire qu’en cas d’incendie, si le tableau brlle, on perd tout
ou presque, en fonction des garanties prévues. Enfin, a la différence d’un achat d’oeuvre compléte, I'acquéreur de parts ne
dispose pas de la jouissance du tableau.

Jusqu’a présent en effet, 'oeuvre d’art était un placement de long terme et tangible, contrairement a la plupart des
investissements purement financiers. C’est peut-étre ici que réside le caractére alternatif des fonds qui visent cette classe
d’actifs. Au final, I'investissement dans I’art nécessite encore prudence et expertise.

Nicolas Sandanassamy
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