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Kunst hat seit jeher zwei Seiten: eine
finanzielle und eine emotionale. Wie
entwickelt sich der finanzielle
Aspekt nach den Turbulenzen auf
den Weltfinanzmärkten, und ist
Kunst auch in Zukunft ein gutes Ge-
schäft?

Die heftigen Rückschläge an den Welt-
börsen, insbesondere an den Neuen
Märkten, und die Terroranschläge vom
11. September 2001 haben die Markt-
teilnehmer an den internationalen
Kunst- und Antiquitätenmärkten stark
verunsichert.

Eine Vielzahl von Theorien und
Werturteilen prägen die Standort-
bestimmung in einem Markt, um des-
sen Transparenz es nie besonders gut
stand und der in unsicheren Zeiten
sensibel reagiert. Die Kapitaldecke der
dienstleistenden Unternehmen, die
sich der Betreuung der schwierigen
Spezies Sammler widmen, wird erfah-
rungsgemäss unter ungünstigen wirt-
schaftlichen Bedingungen hart ge-
prüft. Über allem steht dabei die bange
Frage, ob das erreichte Preisniveau im

Markt resistent genug ist, um das Ko-
stengefüge zu halten. 

Es kann nicht genug hervorgeho-
ben werden, dass die Sammler und
Kunstliebhaber im Mittelpunkt des
Kunst- und Antiquitätenmarktes ste-
hen. Deren Interessen und Wünsche
müssen die Anbieter im Kunstmarkt
letztlich treffen, um erfolgreich beste-
hen zu können. Alle Fundamentalfak-
toren, die die Kauflust, Kaufabstinenz
oder Abgabebereitschaft von Samm-
lungsobjekten dieser umworbenen
Zielgruppe beeinflussen, stellen somit
sowohl auf der Angebots- als auch auf
der Nachfrageseite wichtige Indikato-
ren dar, die Rückschlüsse auf die künf-
tige Preisgestaltung am Markt zulas-
sen. Wenn auch an erster Stelle aus
ideellen Gründen, d. h. aus Freude an
der Kunst, gesammelt wird, so üben
die äusseren Bedingungen dennoch ei-
nen Einfluss auf die Sammeltätigkeit
aus. Sie mögen dem Sammler als Indi-
viduum oft unbewusst sein, werden
aber im kollektiven Verhalten sichtbar. 

Der Sammler als Verkäufer
Auf der Angebotsseite wird man den
Kunst- und Antiquitätensammler im
allgemeinen seltener antreffen. Die
Abgabe im Besitz befindlicher Samm-
lungsstücke dient meist nur der Ver-
besserung der Sammlungsqualität. Zu-
meist verkauft der Sammler seine zu
Sammelbeginn erworbenen schwäche-
ren Exponate, um anschliessend Wer-
ke höherer Qualität neu zu erwerben.
Dieser Vorgang wirkt sich preisstei-
gernd auf der Nachfrageseite aus, da
der Erwerb der feineren Qualität in der
Regel höhere Ausgaben erfordert. In
den meisten Fällen gelangen die hö-
herwertigen Objekte erst nach dem
Ableben des Sammlers in den Kunst-
marktkreislauf zurück, es sei denn, die
Sammlung bleibt aus Gründen der Tra-
dition in der Familie. Auch kann es in
Ausnahmefällen aus finanziellen Eng-
pässen in einem schwierigen konjunk-
turellen Umfeld zu einem Verkauf
kommen. Die Abgabebereitschaft er-

höht sich bei den üblicherweise auftre-
tenden Konjunkturschwankungen von
11/2 bis 31/2 Jahren für gewöhnlich aller-
dings nicht. Nur in wirtschaftlichen
Depressionen entsteht kumulativer
Abgabedruck, da in diesem Fall ein
hoher Anteil der Bevölkerung auf-
grund von Einkommens- und Vermö-
gensverlusten zu Verkäufen gezwun-
gen wird. Auch in diesen Fällen erfasst
der Preisverfall in erster Linie den un-
teren Preisbereich des Kunst- und An-
tiquitätenmarktes; dafür aber umso
härter. Topqualitäten befinden sich
demgegenüber zumeist im Besitz
grosser Vermögen und gelangen in der
Regel auch in schwierigen Zeiten sel-
ten an den Markt. Dementsprechend
sind Spitzenobjekte auch in unsiche-
ren Wirtschaftszeiten wesentlich sel-
tener von Preiseinbrüchen bedroht.
Wesentlichster Einflussfaktor für die
Angebotsaktivitäten des Kunst- und
Antiquitätensammlers ist daher das
gesamtwirtschaftliche Umfeld; insbe-
sondere gilt dies für schwere Zeiten.
Da sich Kunstliebhaber nur in seltenen
Fällen von langjährig aufgebauten
Sammlungen trennen, um sich einem
modischeren Sammelgebiet zuzuwen-
den, wirkt auch ein allgemeiner Ge-
schmackswandel nur in geringem
Mass auf die Abgabebereitschaft. Al-
lenfalls junge und neue Sammler-
schichten trennen sich aus solchen
Gründen leichter von der gerade erst
entstehenden Sammlung. Der allge-
meine Geschmackswandel bestimmt
deshalb in erster Linie das Verhalten
auf der Nachfrageseite.

Wie verhält sich der Kunst- und
Antiquitätensammler im derzeitigen
Umfeld? Die aktuelle internationale
Konjunkturlage ist unbefriedigend.
Nichts deutet auf eine schnelle Wende
hin, und die Ereignisse um die Terror-
anschläge in New York und Washing-
ton sowie der Krieg in Afghanistan ha-
ben die ökonomische Unsicherheit zu-
sätzlich erhöht. Allerdings hatte sich
der zyklisch bedingte Wirtschafts-
abschwung bereits im Jahr 2000 ange-
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deutet, so dass im Verlauf des Jahres
2001 – nicht unerwartet – mit einer
Konsolidierung an den internationalen
Kunst- und Antiquitätenmärkten zu
rechnen war. Somit kann sich der
Sammler bereits auf den ökonomi-
schen Aufschwung, der im Verlauf des
Jahres 2002 einsetzen sollte, konzen-
trieren und wird als Anbieter nicht
sonderlich gefordert. Tatsächlich rea-
giert die Sammlerschaft zurzeit sehr
gelassen, wenngleich gute Qualität be-
reits zunehmend zurückgehalten wird
und nicht in den Auktionsbetrieb ge-
langt, um beim nächsten Aufschwung
von höheren Preisen zu profitieren.
Neue Höchstpreise für ausgewählte
Objekte lassen sich allerdings derzeit
nur schwer durchsetzen, auch wenn
der Basistrend positiv ist. 

Der Sammler als Käufer
Auf der Nachfrageseite gehört die all-
gemeine Einkommensentwicklung,
die vom gesamtwirtschaftlichen
Wachstum bestimmt wird, eindeutig
zu den bestimmenden Faktoren der
Sammelaktivitäten. Auch der passio-
nierteste Kunstliebhaber kann das Ziel
seiner Wünsche nur dann erwerben,
wenn dies seine wirtschaftliche Lage
zulässt. So zeigt sich der anhaltende
internationale Wirtschaftsabschwung
in verstärkter Zurückhaltung und se-
lektiverer Wahl der Objekte von Seiten
der Kaufinteressenten. Entsprechend
ist eine Konsolidierung der Preise auf
dem erreichten Niveau zu beobachten.

Konsolidierungsphasen im Kunst-
und Antiquitätenmarkt liefern aber
auch Chancen. Sie sind wichtige Pha-
sen zur Reflektion grundsätzlicher
Positionen. Dazu gehört neben der ein-
gehenden Qualitätsbetrachtung eine
neue Abwägung von Preisrelationen
zwischen den Objekten und Berei-
chen, um die eigene Passion auf eine
rationale und wirtschaftlich vertretba-
re Basis zu stellen. Darüber hinaus bie-
tet sich die erhöhte Chance für antizy-
klische Käufe.

Standortbestimmung
am internationalen Kunstmarkt
Ein Blick auf die Durchschnittspreis-
entwicklung an den fünf umsatzstärk-
sten Auktionsplätzen zeigt, dass der
Markt sich bis in die laufende Saison

hinein stark entwickelt hat. Vor allem
in den USA und in Grossbritannien
zogen die Preise in den letzten Jahren
deutlich an (s. Grafik «Preisentwick-
lung von Kunstobjekten»). So wurde
in den USA in der Saison 2000/2001
nach Angaben des Art Sales Index in-
zwischen ein Durchschnittspreis von
annähernd £ 50’000 erreicht (1998/99:
knapp £ 32’500), was einer Zunahme
von knapp 54% in drei Jahren ent-
spricht. Im gleichen Zeitraum stiegen
die Preise in Deutschland um 15% von
£ 3822 auf £ 4394. Auf Euro-Basis be-
trug der Anstieg wegen der Schwäche
der europäischen Währung sogar fast
25%. Dies sind Resultate, die Aktien-
besitzer im gleichen Investitionszeit-
raum neidisch machen dürften.

Doch gegen Ende der Frühjahrs-
auktions-Saison 2001 zeigten sich
auch am Kunst- und Antiquitätenmarkt
erste Stabilisierungstendenzen. Schon
im Jahr 2000 waren in einigen Län-
dern unterproportionale Preisentwick-
lungen bzw. teilweise Preisrückgänge
zu beobachten, entsprechend bildete
sich der Gesamtpreis für Kunstobjekte
am internationalen Auktionsmarkt in
der Saison 2000/2001 gegenüber der
Vorjahressaison bereits geringfügig
um etwa 1% zurück – auf Basis der

relativ festen Pfundnotierungen ge-
rechnet. 

Hinweise auf eine weitere Stabili-
sierung liefert auch die Anzeigenstati-
stik in der Fachpresse (s. Grafik
«Kaufinteresse für Kunstobjekte»).
Theoretisch sollte ein Überhang an
Kaufanzeigen gegenüber Verkaufs-
anzeigen für Kunst-, Antiquitäten- und
Sammlungsobjekte ein steigendes In-
teresse der Sammler signalisieren.

Trendmässig korreliert die Ent-
wicklung des so dargestellten Kauf-
interesses mit der Preisentwicklung an
den internationalen Auktionsmärkten.
Zwar lässt die Vielfalt von Objektan-
gebot und Objektnachfrage innerhalb
der Bereiche, die in diesem Indikator
vereint ist, keine genaue Aussage über
die Preisentwicklung am gesamten
Kunstmarkt zu. Allerdings bestätigen
entsprechende Preisvergleiche mit Teil-
märkten, wie z. B. dem Antiquitäten-
bereich, die Dynamik der Zwischen-
bewegungen des Indikators. Der jüng-
ste stetige Rückgang der Kaufanzei-
gen könnte eine vorübergehende
Schwäche zumindest in Teilbereichen
des Kunstmarktes bereits erfasst haben
und in Verbindung mit den gesamt-
wirtschaftlichen Alarmzeichen eine
Konsolidierung am Kunstmarkt anzei-
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Quellen: Art Sales Index, Berechnungen Dresdner Bank
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gen, die auch im laufenden Jahr an-
dauern wird. 

Diese Konsolidierungsphase ist zy-
klischer Natur und dürfte den positiven
Basistrend am Kunst- und Antiquitä-
tenmarkt nicht verändern. Grund dafür
sind auch soziologische Entwicklun-
gen, die den Kunstmarkt unterstützen. 

Soziologische Einflussfaktoren am
Kunst- und Antiquitätenmarkt
Wie bereits erwähnt, kann auch ein
Wandel in der Geschmacksauffassung
Sammelimpulse an neue Bereiche des
Kunstmarktes liefern und damit nach-
fragewirksam werden. Dabei kann es
sich auch um Neubewertungen von
Kunstwerken vergangener Stilepochen
und Künstlerschulen oder um Interes-
sensverlagerungen auf andere Werk-
stoffe handeln. Damit erhöht sich zu-
meist nur die Dynamik innerhalb des
Marktes. Absatzorientierte Unterneh-
men wie Auktionshäuser und Kunst-
handel nutzen letztlich als Zwischen-
glieder oder Mittler in der Kunsthan-
delskette in der Regel diese Trends.
Ihre Bemühungen konzentrieren sich
auf die optimale Aktivierung der
Sammlerinteressen und Nutzung des
Sammlerpotentials. Auch Kunstinve-
storen und Kunstfonds verstärken

meist lediglich die bestehenden
Marktentwicklungen.

Anders agiert eine dritte Gruppe
von Marktakteuren am Kunst- und
Antiquitätenmarkt: die öffentlichen
Sammlungen und Museen. Ihre Akti-
vitäten werden auch vom Interesse
mitbestimmt, das dem Kulturbereich
Kunst allgemein entgegengebracht
wird. Damit stellt das allgemeine
Interesse am kulturellen Leben, insbe-
sondere an der Kunst, eine weitere be-
deutende Determinante für den Kunst-
und Antiquitätenmarkt dar. Die aktive
Anteilnahme weiter Teile der Gesell-
schaft am Kunst- und Kulturbetrieb ist
zunächst völlig unabhängig von der
Prosperität des wirtschaftlichen Um-
felds. Dennoch war im Verlauf der
Kunstgeschichte das Interesse an kul-
turellen Dingen Schwankungen unter-
worfen.

Weshalb sich eine Gesellschaft
mehr oder weniger für Kulturaktivitä-
ten interessiert, mag einerseits an der
Qualität des Kulturangebots, anderer-
seits aber auch an der prinzipiellen Be-
reitschaft der Gesellschaft liegen, sich
über die rein materiellen Anliegen hin-
weg kulturell zu engagieren. Dafür
dürfte es viele Gründe geben. An die-
ser Stelle interessiert zunächst nur, ob

sich soziologische Kenngrössen zur
Wechselbeziehung zwischen Kultur
und Wirtschaft erarbeiten lassen und
speziell, ob es Zusammenhänge zwi-
schen diesen und den Nachfrage- und
Preisentwicklungen an den Kunst- und
Antiquitätenmärkten gibt.

Museumsbesuche als Indikatoren
für Interesse an Kunst
In diesem Zusammenhang sind Besu-
cherzahlen von Museen, die als kultu-
relle Horte der Gesellschaft gelten,
und Aussagen zur Besucherstruktur
aufschlussreich. In Deutschland bei-
spielsweise ist die Anzahl der Museen
seit 1987 (einschliesslich ehemalige
DDR) kontinuierlich von 2561 auf in-
zwischen 4451 gestiegen, woraus sich
ein deutlich wachsendes Interesse am
Kulturleben ableiten lässt. Dieser
Trend stützt auch den Kunst- und Anti-
quitätenmarkt, denn schliesslich sind
Sammlungen kleine Privatmuseen, die
der Öffentlichkeit in der Regel nicht
zugänglich sind. Es kann daher gefol-
gert werden, dass die gestiegene An-
zahl an Museen einen wachsenden all-
gemeinen Bedarf erfüllt. Mit diesem
Trend dürfte sich auch die Anzahl pri-
vater Sammler erhöht haben. Da es
sich um kein nationales Phänomen
handelt, ist zu vermuten, dass die Zu-
nahme der Sammeltätigkeit bei knap-
pem Angebot zu den Preissteigerun-
gen am Kunst- und Antiquitätenmarkt
beigetragen hat. 

Erhärtet wird diese These durch
den deutlichen Zusammenhang zwi-
schen der Anzahl der durchschnitt-
lichen jährlichen Museumsbesuche
pro Kopf der Bevölkerung am Beispiel
der Bundesrepublik Deutschland und
der Preisentwicklung an den inter-
nationalen Auktionsmärkten (s. Grafik
«Museumsbesuche und Preisentwick-
lung»). Die Zunahme an Museums-
besuchen verläuft zur Preisentwick-
lung trendmässig annähernd parallel.
Das bestätigt die Vermutung, dass ein
steigender Anteil der Bevölkerung, der
sich für Kultur interessiert, in der Fol-
ge selbst Kunstwerke und sammelwür-
dige Objekte erwirbt und damit die
Nachfrage an den Kunst- und Anti-
quitäten-, aber auch an den Sammler-
märkten schürt. Da der für die All-
gemeinheit intransparente Kunstmarkt

Kaufinteresse für Kunstobjekte
Kaufinteresse und Preisentwicklung an den internationalen Auktionsmärkten

Kaufinteresse: Saldo aus Kauf- und Verkaufsanzeigen in der Fachpresse
Quelle: Berechnungen Dresdner Bank



WINTER 2002 PRIVATE 21

wohl kaum entscheidenden Einfluss
auf die Besucherstatistik der Museen
ausüben dürfte, kann man davon aus-
gehen, dass das Interesse an Kunst ei-
genständige und übergeordnete Wur-
zeln hat.

Einfluss von Bildungsniveau
und Einkommen
Dieses Kunstinteresse scheint u. a. ab-
hängig zu sein von der Ausbildung und
Ausbildungsdauer. Nach Quellen der
Unesco werden in den Ländern, in de-
nen überdurchschnittlich lange Ausbil-
dungszeiten bestehen, auch die höch-
sten Besucherraten in Museen regi-
striert. Österreich führt die Rangliste
an; seine Einwohner besuchen durch-
schnittlich knapp 2,3mal im Jahr ein
Museum, Deutsche einmal pro Jahr. In
den USA besuchten 1997 durch-
schnittlich 70% der Bevölkerung mehr
als einmal ein Kunstmuseum. Nor-
wegen nimmt sowohl bei den Besu-
cherraten als auch bei den öffentlichen
Ausgaben für Erziehung mit 9,2% des
Bruttoinlandsprodukts einen Spitzen-
wert ein, während Deutschland mit
4,8% des BIP unter dem Durchschnitt
der Industrieländer von 5,4% liegt. 

Das Bildungsniveau spielt offen-
sichtlich eine grosse Rolle für das
Interesse an der Kunst. Untersuchun-
gen aus den USA für das Jahr 1997 be-
legen, dass ein linearer Zusammen-
hang zwischen dem Bildungsab-
schluss und der Anzahl der jährlichen
Museumsbesuche besteht. 6% der
Grade-School- und 70% der Graduate-
School-Absolventen als Vertreter der
untersten und obersten Qualifikations-
stufe besuchen mindestens einmal im
Jahr ein Museum. 

Auch das Einkommensniveau steht
in annähernd linearem Zusammenhang
zur Anzahl der Museumsbesuche. Die
durchschnittliche Zahl der Besucher,
die zumindest einmal im Jahr ein Mu-
seum aufsucht, beträgt bei Einkommen
unter US$ 10’000 im Jahr durch-
schnittlich 16% und bei Einkommen
über US$ 100’000 60%. Der Kunst-
markt dürfte dementsprechend eben-
falls vom Bildungs- und Einkommens-
niveau profitieren. Höhere Erziehungs-
und Bildungsausgaben würden sich
längerfristig auch auf das Kaufinteres-
se von Kunstwerken niederschlagen. 

Bedeutend ist in diesem Zu-
sammenhang eine Untersuchung aus
den USA. Sie belegt, dass Ausbildung
und Einkommen beim Kauf von
Kunstwerken eine Rolle spielen, sich
die Niveaus aber nicht so stark unter-
scheiden wie bei den Museumsbesu-
chen: 24% (Grade School), 31% (High
School) und 41% (Graduate School)
der Absolventen der untersten bis
höchsten Ausbildungsstufe erwerben
mindestens einmal im Jahr ein Kunst-
werk. Ähnliches gilt für die Einkom-
menshöhe: 29% der Kunstliebhaber
mit einem Einkommen von unter US$
10’000, 35% der Einkommensgruppe
US$ 40’001 bis 50’000 und 46% der
Gutverdienenden (über US$ 100’000)
kaufen mindestens ein Kunstobjekt
pro Jahr.

Noch kleiner und enger abgegrenzt
wird die Gruppe, wenn man die Erst-
semester unter den Kunststudenten be-
trachtet. Hier kann man fast von einem
stabilen und konjunkturunabhängigen
Interesse am Studium der Kunst bzw.
der Kunstwissenschaften sprechen.
Zwischen 1974 und 1998 lag der An-
teil der Kunststudenten im Erstseme-
ster in Deutschland bei einem Wert um
3,6%, während die Anteile in anderen
Fächern auf deutlich höherem Niveau

schwankten. Zwar ist der Anteil der
Kunst- und Kunstwissenschaftsstuden-
ten relativ klein, bestätigt aber die
feste Verankerung der Kulturaktivitä-
ten in der Gesellschaft.

Positiver Basistrend für den
Kunstmarkt
Ein beständiger Teil der Gesellschaft
interessiert sich für Kultur im allge-
meinen und für Kunst im besonderen.
Dieser Anteil existiert und entwickelt
sich als soziologische Grösse unab-
hängig von Konjunkturschwankungen
und Finanzmarktentwicklungen. Er
beeinflusst die öffentliche Meinungs-
bildung und wirkt damit als Katalysa-
tor und Botschafter für ein über diese
Gruppe hinausgehendes Kunst- und
Kulturinteresse, das sich letztlich in
seiner Breitenwirkung nachhaltig auf
die Nachfrage am Kunstmarkt aus-
wirkt. Einige Daten, wie der Anstieg
der Anzahl und Besucherzahlen von
Museen, deuten darauf hin, dass dieser
Faktor weiter an Einfluss gewinnen
könnte. Dies dürfte dem Kunst- und
Antiquitätenmarkt, unabhängig vom
bestehenden positiven Basistrend, län-
gerfristig weitere zusätzliche Impulse
verleihen.
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Museumsbesuche und Preisentwicklung
Museumsbesuche in Deutschland und Preisentwicklung an den internationalen
Auktionsmärkten

Museumsbesuche: Anzahl der durchschnittlichen jährlichen Museumsbesuche
pro Kopf der Bevölkerung. Preisentwicklung: Durchschnittspreise in Pfund Ster-
ling.

Anzahl Pfund Sterling


