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Résumeé

Non é piit una semplice curiosita, ma una ragionata necessita, quella di conoscere le qualita e i valori dei
beni che costituiscono elementi del patrimonio “artistico” familiare. Tale conoscenza si raggiunge attraver-
so vie ormai ben segnalate, che dovrebbero essere da tutti praticate, per favorire la conservazione dei beni
artistici e per la formazione delle collezioni. Sembrava quindi giusto dedicare questa lettera a tale argomen-
to, i cui interrogativi sono comuni a tutti gli amanti delle opere d’arte. (gnc)

Il primo master italiano per family officer

in collaborazione con AIFO Academy

“La vera via per il controllo e la sostenibilita dei grandi patrimoni familiari si basa su una visione
strategica integrata che, oltre alla gestione degli asset liquidi, includa fiscalita, beni immobili, priva-
te equity, filantropia, regole di governance, valori di famiglia e del patrimonio intangibile”.

AIFO ha costruito, in quasi un decennio di lavoro su queste tematiche, una riconosciuta compe-
tenza; ha teorizzato, sperimentato, accompagnato e oggi, con AIFO Academy, mette la propria storia
ed esperienza in un percorso di formazione. L’obbiettivo ¢ quello di consentire a ogni famiglia e ai
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professionisti che la affiancano, la disponibilita
di strumenti, metodi, competenze per la messa a
fuoco della strategia di consulenza patrimoniale
globale, volta a ridurre il rischio proteggendo il
valore tangibile e intangibile. AIFO Academy
si rivolge sia ai Family Office sia alle figure
professionali gia depositarie della fiducia della
famiglia (tax and legal advisor, trustee, com-
mercialisti, fiduciari, wealth manager e private
banker) interessate a creare una risposta ade-
guata a una crescente domanda di consulenza
patrimoniale globale.

Nell’ambito di AIFO Academy sono orga-
nizzati dei Workshop, approfondimenti tema-
tici verticali che completano la conoscenza con
un approccio pragmatico, fruibili singolarmen-
te, e fungono come strumenti di aggiornamento
sulle tematiche ad alta innovativita, e il Master
in family office, con un percorso che riflette una
metodologia basata su quattro obbiettivi di we-
alth awareness tra loro connessi e consequen-
ziali: valutare, proteggere, sostenere nel tempo
e rendere governabile un grande patrimonio.
Applicando un modello multidisciplinare che
lega il valore tangibile e intangibile di un gran-
de patrimonio.

Il Master per Family Officer ¢ stato avviato
a Milano a partire dal 14 settembre 2015 con
durata fino a dicembre 2015.

La professione del Family Officer sta final-
mente registrando anche in Italia un interesse
crescente e concreto in relazione alla sempre
piu complessa attivita di valutazione, prote-
zione e sviluppo dei grandi patrimoni.

Il Master in Family Office ¢ un programma
di arricchimento professionale volto a fornire a
ogni famiglia imprenditoriale, attraverso 1 suoi
“fiduciari” (commercialisti, fiscalisti, legali,
trustee, wealth manager, private bankers, CFO),
strumenti, metodi e competenze necessari a
una strategia di riduzione del rischio, di con-

servazione e di gestione della ricchezza.

Il Master riconosce crediti formativi per le
seguenti figure professionali: avvocati, com-
mercialisti, EFPA. Coloro che avranno comple-
tato il Master nella sua interezza riceveranno un
attestato rilasciato da una commissione interna-
zionale rappresentativa del segmento.

I docenti sono professionisti dalle compro-
vate competenze nonché professori universitari,
imprenditori e Faculty Member AIFO.

Fadrique de Vargas Machuca ¢ membro
dell’Executive Committee AIFO e responsa-
bile di AIFO Academy. Nella sua attivita di
libera professionista, dal 2002, collabora con
un selezionato numero di societa di consulenza
strategica, gruppi bancari, aziende in genere e
universita. Conduce progetti di consulenza e di
formazione tesi a migliorare I’efficacia dei suoi
clienti su tematiche di problem-solving, leader-
ship e comunicazione aziendale.

Nella sua carriera professionale ha unito le
sue conoscenze in Economia e Commercio, ac-
quisite all’Universita Commerciale Luigi Boc-
coni, dove ha conseguito la Laurea in Economia
Aziendale con indirizzo “Gestione delle impre-
se internazionali”, allo sviluppo professionale,
inizialmente come Business Analyst in A.T.
Kearney e, successivamente, come Communi-
cation Specialist e membro della Faculty inter-
na della Societa. E docente presso 1’ Universita
Cattolica del Sacro Cuore, IULM e ISPI, dove
insegna tecniche e metodologie di migliora-
mento della comunicazione aziendale scritta e

verbale.
A A : v
r - v

111

WEALTH AWARENESS

competenze e metodi per Family Officer

ARTSLAW

NEGR IENTI STUDIO LEGALE ASSOCIATO



La Newsletter df NEGRI-CLEMENTI STUDIO LEGALE ASSOCIATO

La valorizzazione delle opere
d’arte

“La valorizzazione delle opere d’arte” ¢ il ti-
tolo di una sessione del Master organizzato da
AIFO - Associazione Italiana Family Officer lo
scorso 21 settembre, che ha visto la partecipa-
zione di Roeland Kollewijn di Vasaris, con una
relazione sull’arte come asset class, e dell’av-
vocato Silvia Stabile di Negri-Clementi Studio
Legale Associato, con una relazione sulla valu-
tazione delle opere d’arte.

L’arte come asset class

di Roeland Kollewijn, Director Vasaris

Perche considerare I’arte come asset
class?

L’ opera d’arte ¢ considerata un asset class per
una triplice ragione: ¢ parte del patrimonio
del cliente della banca che gestisce 1 patrimoni
finanziari individuali e familiari; per il gestore
del patrimonio finanziario € una leva sensibile
che aiuta a stabilire una buona sintonia con il
cliente, utile a eseguire altre operazioni; per il
cliente oltre a rappresentare un asset ha anche
un valore di identita personale.

Ma in che cosa consiste un asset class? Esi-
stono tre principali asset class: equities, bon-
ds, divisa estera. Esistono poi asset alterna-
tivi come gli immobili, I’oro, le opere d’arte, i
vini di pregio, le automobili d’epoca, 1 gioielli
e gli orologi vintage. Un gruppo di valori che
condividono le stesse caratteristiche e gli stessi
rischi.

I protagonisti del mercato dell’arte

Come ¢ noto, i protagonisti del mercato
dell’arte sono rappresentati dalle case d’asta,
dai mercanti, dai collezionisti, dagli esperti/
valutatori, dai broker assicurativi, dai musei
e della fondazioni, dai governi degli Stati, da-
gli organizzatori delle fiere d’arte.

Tutti questi soggetti contribuiscono a creare
un sistema complesso di relazioni che deter-
minano il successo di un artista e fanno da leva
al mondo del collezionismo pubblico e privato.

Ci0 che connota il mercato dell’arte ¢ il va-
lore attribuito alle opere d’arte: i prezzi delle
opere d’arte sono determinati unicamente dalla
disponibilita finanziaria (cash available)!

528.74

Beijing Hanhai Art Auction Co. Lt
Xiling Yinshe Auction Co. Lt

Beijing A & F A

Grafico 1 — Le maggiori case d’asta

Altri protagonisti che animano la scena del
mercato dell’arte sono rappresentati dai consu-
lenti e dai curatori di mostre.

Alla domanda comune del perché alcuni ge-
stori di fondi investano in opere d’arte la rispo-
sta non ¢ univoca. L’investimento ¢ motivato
dal ritorno finanziario dell’investimento in
arte, dal fatto che I’investimento in arte ha a
oggetto un unico esemplare di alto valore ar-
tistico ed economico, dal fattore di prestigio e
dal fatto che tutti lo fanno spesso cavalcando
le “bolle” speculative del mercato dell’arte.
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Anche gli artisti giocano un ruolo rilevante
o almeno un gruppo ristretto di artisti che domi-
nano la scena del mercato dell’arte: ad esempio,
Jeff Koons ha circa centoventi dipendenti che
lavorano alla esecuzione dei suoi progetti arti-
stici; una vera e propria impresa culturale!

Le vendite di opere d’arte

Il grafico n. 2 mostra i dati in misura percen-
tuale delle vendite di opere d’arte, per canale
di vendita, che sono stati registrati nel 2014:
le vendite tramite le gallerie sono predominan-
ti (46%), seguite da quelle eseguite durante le
fiere d’arte internazionali (21%) e da quelle
presso le fiere locali (19%). Rispetto alle ven-
dite per trattativa privata (5%) e quelle in asta
(3%), le vendite online hanno subito un incre-
mento (6%).

Se ci concentriamo sulle stime delle vendi-
te (grafico n. 3) che si sono perfezionate nel
corso di fiere d’arte tra il 2010 e il 2014 (dato
espresso in miliardi euro) possiamo notare che
il mercato ¢ in forte crescita nel 2014 (9,8 mi-
liardi di euro) rispetto al dato acquisito nel 2010
(6,4 miliardi di euro) con una lieve crescita nel
2011 (6,7 miliardi di euro), un buon tasso nel
2012 (8 miliardi di euro) e un lieve calo nel
2013 (7,6 miliardi di euro) con una buona ripre-
sa, come detto, nel 2014.

Figure 4c. Share of Dealer Sales by Channel in 2014

e 6%

Grafico 2 — Vendite di opere d’arte per canale di
vendita, 2014

Figure 4¢. Estimated Total Art Fair Sakes 2010 to 2014 (Billion €)

Grafico 3 — Stime totali delle vendite in fiera 2010 —
2014 (miliardi di euro)

Come anche annunciato dal TEFAF Art Mar-
ket Report 2015 sul mercato dell’arte, nel 2014
le vendite su scala mondiale di opere d’arte
hanno registrato un record mai prima raggiunto.

Come noto, il TEFAF Art Market Report
2015 ¢ un ampio rapporto che esamina il mer-
cato globale dell’arte del 2014 e che analizza
anche settori specifici all’interno del mercato,
registrando 1 cambiamenti dei modelli di ric-
chezza, il collezionismo d’arte, la crescita del-
le fiere d’arte, delle vendite online e I’impatto
economico e finanziario del mercato dell’arte.

Secondo il TEFAF Art Market Report 2015,
il mercato globale dell’arte, nel 2014, ha rag-
giunto il maggiore tasso di crescita mai pri-
ma registrato, per un totale di pit di 51 miliar-
di di euro a livello mondiale, con un incremento
del 7% annuo, portandolo al di sopra del livello
di pre-recessione registrato nel 2007, pari a 48
miliardi di euro.

Inoltre, nel 2014, il mercato dell’arte € stato
globalmente dominato da tre principali Paesi:
Stati Uniti (39%), Cina (22%) ¢ Regno Unito
(22%); 1 settori Post War e Arte Contempo-
ranea hanno continuato a dominare la scena,
determinando il 48% delle vendite in asta, con
transazioni di Arte Moderna pari al 28% del
mercato globale delle aste.

Ma a questo punto occorre lanciare un se-
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gnale, un avvertimento! Come anche affermato
da Mark Twain, ci sono tre tipi di bugie: le bu-
gie, le dannate bugie e le statistiche.
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Grafico 4 — Fatturato delle aste nel 2014 per Paese

I rischi e i vantaggi legati all’investi-
mento in arte

Veniamo ai rischi legati all’investimento
in arte. Da un lato, la poca trasparenza del
mercato dell’arte non aiuta, dall’altro, la diver-
sificazione interna del mercato dell’arte puo
essere di ostacolo agli investimenti in arte, cosi
come i tempi lunghi di liquidazione degli as-
set e gli alti costi di liquidazione.

Ad esempio, per le vendite in asta, la com-
missione applicata al venditore ¢ superiore al
10% (piu IVA, assicurazione e spese) del prez-
zo di vendita e la commissione applicata al
compratore ¢ all’incirca pari o maggiore del
20% del prezzo di vendita.

Ulteriori rischi legati all’acquisto di ope-
re d’arte sono costituiti dall’esiguo numero
di operatori che determinano I’andamento
del gusto (sia per I’arte moderna che contem-
poranea); inoltre, I’arte ¢ un bene superfluo,
quindi, la willingness to pay per gli aspetti non

economici pud variare insieme ai cambiamenti
nella distribuzione della ricchezza. L’insicu-
rezza circa ’autenticita delle opere d’arte ¢
la conservazione delle stesse nel tempo, la le-
gislazione dei differenti Stati legata sia all’u-
scita definitiva di opere d’arte considerate di
valore artistico importante, sia alla tassazione
applicata alla alienazione delle opere d’arte,
nonché i rischi legati al trasporto, condiziona-
no tutti la determinazione del valore delle opere
d’arte e il loro acquisto.

Altre variabili problematiche sono rappre-
sentate dai costi di transazione molto alti, dal-
la illiquidita dell’investimento, dai costi per la
conservazione (come, ad esempio, i costi per
il restauro), dai costi per il deposito presso ca-
veau ai costi di assicurazione. Inoltre, non e
garantito alcun reddito nel corso dell’ holding
period e il mercato dominato da pochi players
condiziona I’acquisto e la successiva vendita
nella prospettiva del disinvestimento.

Esistono poi dei vantaggi dell’investimento
in arte. Dai rendimenti non monetari (divi-
dendo estetico, prestigio, appagamento cul-
turale), al tasso di inflazione, ai rendimenti
non direttamente correlati ad altri settori.
Ad esempio, anche se il rendimento stimato &
migliore dell’inflazione, questo si colloca al di
sotto del rendimento del mercato azionario!

E il pagamento di prezzo straordinario per
I’acquisto di un’opera d’arte non significa ne-
cessariamente un’opera d’arte straordinaria.

I fattori significativi che incidono sono ben
altri: i cd. extreme supply constraints, la com-
petizione sociale, spesso tra nouveaux riches,
possono influenzare 1 prezzi delle opere d’arte.

La possibilita di stabilire un “record” puo in-
durre 1 partecipanti della gara a farlo.

La certezza sulla potenziale possibilita di ri-
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vendere le opere e i cambiamenti di gusto pos-
sono condizionare 1’acquisto delle opere d’arte
presenti sul mercato.

Occorre inoltre tenere in considerazione le
bolle speculative del mercato dell’arte. Gli
indici di Art Price mostrano spesso gli anda-
menti delle bolle. ’assenza di short-selling e
la ristrettezza di opere d’arte disponibili per la
vendita stimolano le bolle speculative.

Non di meno gioca un ruolo cardine 1’in-
fluenza esercitata dalle case d’aste, le loro poli-
tiche e le commissioni di vendita applicate.

In periodi di recessione, inoltre, gli indici
delle opere d’arte generalmente scendono.

Esiste poi una relazione di lungo periodo tra
valori di opere d’arte cd. high-end e top inco-
mes.

Alcuni suggerimenti dell’art advisor

In questo scenario, alcuni suggerimenti
dell’art advisor vengono da sé€, come, ad esem-
pio, quello di gestire al meglio la collezione, di
comprare arte come asset solo quando piace,
come integrazione del proprio patrimonio, ma
in maniera intelligente, di calibrare la scelta, di
gestire la collezione sempre affiancati da con-
sulenti esperti del settore.

Con la giusta gestione, la collezione non si
svaluta, ma acquisisce ulteriore valore!

E ritornando al tema centrale, ovvero la va-
lutazione dell’arte come asset class e forma di
investimento, il rischio dal punto di vista del
cliente della banca non collezionista abituale
¢ di guardare all’arte solo come asset di inte-
grazione patrimoniale, non principale, come
forma di gradimento estetico personale. Oc-
corre acquistare cio che riflette essenzialmente
I’interesse e I’appagamento personale, con resi-

duale possibilita di funzionamento come asset.

Un ultimo aspetto riguarda le collezioni cor-
porate di proprieta di societa ed enti privati
nella misura in cui possano incidere sul bilan-
cio aziendale ed essere postate in bilancio tra
le immobilizzazioni: in questo ambito, le opere
d’arte non costituiscono un cespite ammor-
tizzabile e il patrimonio artistico aziendale
deve essere valutato periodicamente (almeno
ogni tre o cinque anni) in quanto il valore po-
trebbe variare nel tempo.

Attualmente, anche in Italia, ¢ aperto il di-
battito sui metodi di valutazione delle opere
d’arte in mano pubblica.

Fonti bibliografiche

E molta la letteratura in materia disponibile
anche su internet che merita una attenta lettura.
Si citano alcune fonti consultate per la presente
relazione.

Why Do Hedge Fund Managers Invest Huge
Amounts in Fine Art? by Todd Shriber, Demand
Media, http://finance.zacks.com/hedge-fund-mana-
gers-invest-huge-amounts-fine-art-8597.html

New Masters of the Art Universe By Kelly Crow,
Sara Germano and David Benoit, http://www.wsj.
com/articles/SB1000142405270230344820457933
7154245172202 Wall Street journal

On Art and Investment by Ben Davis, http://www.
art-agenda.com/reviews/on-art-and-investment/

The Economics of Aesthetics and Record Prices
for Art since 1701 by Christophe Spaenjers, William
Goetzmann, and Elena Mamonova, March 2015,
http://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_
1d=2478687

M. Bodo, Le opere d’arte nel reddito d’impresa,
47 - Businessjus (2014)
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Roland Kollewijn ¢ direc-
tor di Vasaris, societa di
consulenza per valutazioni
professionali di opere d’arte,
anche a fini assicurativi,

per l’acquisto e la vendita
di opere d’arte, per inven-
tari di patrimoni artistici

e per risolvere questioni
inerenti I’arte della clientela

di banche di gestione patrimoniale, private bankers,
brokers assicurativi e compagnie assicurative. Laure-
ato in Storia dell’Arte a Nimega, é autore di numerose
pubblicazioni in materia. Dopo aver maturato esperien-
ze di lavoro in gallerie e musei di livello internazionale,
per un decennio ha gestito il dipartimento di dipinti
antichi di primarie case d’aste. E perito giurato di corte
in Germania, nominato dalla Camera di Commercio e
Industria di Monaco di Baviera, e Perito iscritto presso
la CCIAA di Milano e CTU del Tribunale di Milano.

La valutazione delle opere
d’arte

di Silvia Stabile, Avvocato

Appraising Art: The Definitive Guide
to Appraising the Fine and Decorative
Arts

La prima parte di questo intervento si con-
centra sugli standard e sulle best practice uti-
lizzati, nella prassi internazionale, per la valu-
tazione delle opere d’arte e, in particolare, sulla
guida Appraising Art: The Definitive Guide to
Appraising the Fine and Decorative Arts 2013
adottata dall’American Appraisers Association.

Il settore dell’arte ¢ fortemente deregola-
mentato con specifico riguardo alla valuta-
zione delle opere d’arte: non esiste alcuna nor-
mativa speciale che disciplini tale aspetto.

La prassi internazionale ha cosi messo a
punto degli standard e delle best practice, tra
cui quelle redatte nel 2013 dalla Appraisers As-
sociation of America (AAA): Appraising Art:
The Definitive Guide to Appraising the Fine
and Decorative Arts.

[’ AAA ha, difatti, recentemente pubblicato
una guida che fornisce una profonda conoscen-
za del mercato dell’arte e approfondisce, tra gli
altri, gli aspetti giuridici e fiscali correlati alla
valutazione delle opere d’arte.

Un must-have per operatori professionali e
non del settore dell’arte: avvocati, consulenti,
assicuratori, operatori della finanza e banche,
collezionisti privati e pubblici, studenti e acca-
demici.
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Appraising Art

The Defirithne Guide to Appraising
the Fine and Decorative Arts
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La Guida ¢ organizzata in piu sezioni:
1. Prima dell’acquisto

2. Quando possiedi: prendersi cura della
collezione
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3. Quando la collezione viaggia
4. Determinare il valore
5. La collezione come asset

6. Far circolare la collezione (prestiti, mo-
stre, etc.).

Sono circa 90 i temi trattati, tra cui:

1. I metodi di valutazione

2. I problemi legati alla conservazione
3. Due diligence e autenticita

4. Perizie per scopi fiscali e assicurativi

5. I metodi di risoluzione delle controversie
in arte (ADR).

I metodi di valutazione delle opere
d’arte

In questo scenario, gli operatori professiona-
li del settore hanno messo a punto alcuni ap-
procci metodologici per la valutazione delle
opere d’arte.

Gli scopi della valutazione delle opere d’ar-
te determinano ’uso o I’applicazione di diffe-
renti valori; il valore differisce a seconda del
contesto in cui ¢ svolta la valutazione e del tipo
di perizia/rapporto scritto richiesto:

1. Valutazione per scopi assicurativi

2. Valutazione per scopi fiscali (es. pagare
tasse donazione, eredita, voluntary disclosure,
rientro di opere d’arte dalla Svizzera)

3. Valutazione del patrimonio artistico fami-
liare per la divisione del patrimonio in caso di
successione, separazione o divorzio

4. Valutazione del patrimonio artistico di
una societa in caso di fallimento.

Un’opera di Hans-Peter Feldmann
Courtesy Galleria Massimo Minini, Brescia

Si riportano alcuni esempi di valori attribuiti
in una valutazione a scopi assicurativi di opere
d’arte:

1. Valore Sostitutivo (Replacement Value):
I’importo richiesto per la sostituzione dell’ ope-
ra con altra opera simile o della stessa qualita in
un dato mercato e nel piu breve lasso temporale

2. Valore Equo di Mercato (Fair Market
Value): il prezzo di vendita dell’ opera sul libero
mercato, ovvero il valore di un bene inclusi la
commissione di vendita e i compensi dovuti in
relazione alla vendita

3. Valore Corrente di Mercato (Marketa-
ble Cash Value): il valore realizzato, al netto
delle spese, per la vendita di un’opera sul libero
e competitivo mercato, in un determinato perio-
do di tempo, con uno specifico metodo di pa-
gamento, alle migliori condizioni di mercato e
con sufficienti mezzi/tempo per promuovere la
vendita del bene sul mercato

4. Valore di Liquidazione (Liquidation Va-
lue): il prezzo realizzato in una vendita in con-
dizioni limitate o particolari, come in caso di
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fallimento.

Ulteriori metodi di valutazione nella prassi
internazionale sono costituti dai seguenti meto-
di:

1. Metodo del Reddito (Income Approach):
questo metodo & usato per determinare il valo-
re di un bene che rappresenta un investimen-
to finanziario passibile di generare un profitto
nel futuro. E il metodo generalmente usato per
valutare opere d’arte di istituzioni o di privati
nell’ambito di operazioni di leasing o di prestito
di opere d’arte

2. Metodo del Costo (Cost Approach): que-
sto metodo ¢ utilizzato per determinare il valore
di un bene sulla base del costo di produzione o
di realizzazione del medesimo bene. E applica-
to raramente alle opere d’arte in quanto il costo
del materiale o del lavoro dell’artista non deter-
mina generalmente il valore del pezzo dell’ ope-
ra d’arte

3. Metodo Comparativo dei Dati di Mer-
cato (Comparative Market Data Approach):
questo metodo ¢ utilizzato per determinare il
prezzo da corrispondere per un’opera di equiva-
lente valore dello stesso artista o di altro artista
dello stesso livello. E un metodo comparativo
che usa dati statistici e analisi di mercato (ven-
dite in aste pubbliche, vendite in gallerie, ven-

dite tra privati).

Il ruolo delle associazioni internazionali di
periti/valutatori nella definizione degli standard
e delle best practice per la valutazione delle
opere d’arte ¢ determinante. Vediamone alcune:

1. Appraisers Association of America

(AAA)
2. American Society of Appraisers (ASA)

3. International Society of Appraisers (ISA)

4. Royal Institute of Chartered Surveyors
(RICS), con commissione per 1’arte attiva an-
che in Italia dal 2015.

In Italia, i RICS hanno recentemente orga-
nizzato presso la Triennale di Milano una tavola
rotonda sulla valutazione del patrimonio cultu-
rale alla quale hanno preso parte anche Roeland
Kollewijn e Silvia Stabile.

P. TRIMONIO

INVITO AL Glovedl 9 aprile 2015 h17.15

CONVEGNO

Triennale di Milano | Sala Teatro Agora | viale Alemagna 6 | Milano

ORGANIZZATO DA CON ILPATROCINIO

e oy
( < RICS | W {E=FEDERIMMOBILIARE
x : LA TRIENNALE DI MILANO

Come valutare un Old Master

Se risulta pressoché agevole il compito di va-
lutare un’opera d’arte contemporanea, in base
al Fair Market Value, pitt complesso ¢ il metodo
di valutazione di un’opera d’arte di particolare
valore storico e artistico che non sia stato mai
posto sul mercato come, ad esempio, I’opera di
proprieta di un museo pubblico.

Occorre essenzialmente (1) visionare I’o-
pera, riportando i difetti o i danni evidenti; (2)
esaminare la firma dell’artista, che € un ele-
mento preso in considerazione per la verifica
dell’autenticita dell’opera stessa; (3) mettere
in comparazione lo stile del dipinto con altre
opere dell’artista vendute in asta (indicatore
di mercato); (4) visionare il retro del dipinto
(etichette, indicatori della collezione di prove-
nienza, presenza in aste, etc.), che svelano mol-
ti aspetti per la valutazione dell’opera, talvolta
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maggiori rispetto a quelli che emergono dalla
visione della tela; (5) esaminare la provenien-
za e il percorso espositivo del dipinto.

Vincent Van Gogh,
Bank of the Oise at Auvers, 1890,
Detroit Collection

I fattori di rischio nella valutazione
delle opere d’arte

Veniamo ora ad affrontare i fattori di rischio
legati alla valutazione delle opere d’arte sotto il
profilo strettamente giuridico e, in particola-
re, quelli legati alla:

1. Autenticita delle opere d’arte
2. Provenienza delle opere d’arte

3. Esportabilita delle opere d’arte

Autenticita

L’autenticita di un’opera d’arte si ottiene
con una perizia dell’esperto; questo vale prin-
cipalmente per le opere d’arte antica. Quando
invece si ¢ di fronte a opere d’arte moderna,
rilevante ¢ 1’attestato rilasciato dall’Estate o
dalla Fondazione di riferimento dell’artista
e I’inserimento dell’opera d’arte nei catalo-
ghi generali o nel catalogo ragionato. Per le
opere d’arte contemporanea, assume valore
il certificato di autenticita rilasciato dall’ar-
tista o dalla galleria d’arte. Nelle vendite in
asta viene ordinariamente rilasciata la garanzia
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di autenticita come indicato nelle condizio-
ni generali di vendita, che prevedono specifi-
ci rimedi nel caso di accertata non autenticita
delle opere: restituzione del prezzo pagato dal
venditore dall’acquirente e ritiro dell’opera
dall’acquirente con contestuale restituzione al
venditore e nessuna obbligazione di indennizzo
a carico della casa d’aste!

CUE SRESEVTE T8 CEAL T AE

This is to certify that the Sol LeWitt wall drawing

number_ /2 |7 evidenced by this certificate is authentic.

Wall Drawing #1217
These words are written on the wall

Materials determined by the drafter
Language determined by the location
Size determined by the location

First Drawn by: Vladimiro Izzo, Davide Minuti,
Roberto Vele

First installation: Pan Palazzo Delle Arti,
Naples, Italy

December 2006

This certification is the signature for the wall drawing and must

accompany the wall drawing if it is sold or otherwise transferred.

Certified by / /f [IWHVT_

Sol LeWitt

© Copyright Sel LeWitt
Dure

Sul filone dell’arte concettuale, il certificato di au-
tenticita di Sol Levitt che comprova I'originalita di
un’opera (Wall Drawing #1217, 2006) che, all’atto

dell’acquisto, materialmente non esiste

Provenienza

La provenienza legittima dell’opera d’arte
viene verificata dal primo atto di alienazio-
ne da parte dell’artista fino al proprietario
attuale che pone in vendita I’opera, nonché at-
traverso la documentazione dei vari passaggi
di proprieta. Occorre prestare particolare at-
tenzione al titolo d’acquisto dell’opera d’arte

ASTSLAW

NEGRI-CLEMENTI STUDIO LEGALE ASSOCIATO



La Newsletter df NEGRI-CLEMENTI STUDIO LEGALE ASSOCIATO

(proprieta v. possesso) ed esaminare tutta la do-
cumentazione d’archivio a supporto della pro-
venienza (archivi notarili, archivi di famiglia,
annotazioni, lettere, diari ecc.).

SALE 7599 ‘ LOT 16 4 rrev | NExT B

GOTO: | Loti# Go

CLAUDE MONET (1840-1926)

LE BASSIN AUX NYMPHEAS

shsuare  ImieanT  Demal

Price Realized
£40,921,250 Set Currency
($80,451,178)

Estimate
£18,000,000 - £24,000,000
(835,388,000 - $47,184,000)

SAVE AS INTEREST

Sale Information

SALE 7599 —

IMPRESSIONIST AND MODERN ART
EVENING SALE

24 June 2008

London, King Street

3 sy cataLocue

£ ENLARGE

Lot Description

Claude Monet (1840-1926)

Le bassin aux nymphéas

signed and dated 'Claude Monet 1919’ (lower right)
oil on canvas

39Y2x 79 1/8 in. (100.4 X 201 cm.)

Painted in 1919

Special Notice

On occasion, Christie's has a direct financial interest in lots consigned for sale which may include guaranteeing a
‘minimum price or making an advance to the consignor that is secured solely by consigned property. This is such a lot.
This indicates both in cases where Christie's holds the financial interest on its own, and in cases where Christie's has
financed all or a part of such interest through a third party. Such third parties generally benefit financially if a
guaranteed lot i sold successfully and may incur a loss if the sale is not successful.

VAT rate of 5% is payable on hammer price and at 15% on the buyer's premium

Provenance

Bernheim-Jeune, Paris, by whom acquired from the artist in November 1919.

Bernheim-Jeune, Paris, and Galerie Durand-Ruel, Paris, by January 1921. Galerie Durand-Ruel, Paris (nos. 11874 and
D13373), by 1922.

Jean d'Alayer (Mme d'Alayer, née Marie-Louise Durand-Ruel), Paris, by whom acquired from the above.

Sam Salz, Inc., New York.

Mr and Mrs Norton Simon, Los Angeles, circa 1968; their sale, Sotheby's, New York, 5 May 1971, lot 41.

Mrs Elizabeth Clementine Miller Tangeman, Columbus, Indiana, by whom acquired at the above sale.

Acquired from the above by the late owners in August 1993.

Pre-Lot Text
PROPERTY FROM THE ESTATE OF J. IRWIN AND XENIA S. MILLER

Fonte: www.christie’s.com
Esportabilita

In base al Codice dei Beni culturali (“CBC”),
per esportazione/importazione si intende ri-
spettivamente ’uscita dal territorio dell’U-
nione Europea o I’entrata nello stesso; per
spedizione si intende ’entrata/uscita dell’o-
pera in/dall’Italia entro ’ambito doganale
dell’Unione Europea.
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A tale riguardo ¢ determinante la verifica
dell’interesse culturale del bene di proprieta
privata che ne pud condizionare I’esportabilita
e che ¢ eseguita dalla Soprintendenza compe-
tente.

Per tutti questi aspetti occorre gestire atten-
tamente i rapporti con le Soprintendenze e gli
Uffici Esportazione delle opere d’arte istituiti
presso le Soprintendenze competenti sul terri-
torio nazionale che gestiscono il sistema SUE
per il deposito delle richieste e la loro evasione
per via elettronica, unitamente alle procedure,
in cartaceo, ancora attuate dagli uffici esporta-
zione (ad esempio, uscita temporanea).

A seconda del tipo di richiesta effettuata dal
proprietario dell’opera, I’Ufficio Esportazione
puo emettere le autorizzazioni specifiche per
I’uscita, anche temporanea, dall’Italia del bene:

1. Attestato di libera circolazione per
I’esportazione/spedizione definitiva di opere
d’arte di proprieta privata che non siano state
dichiarate dal MiBACT di interesse particolar-
mente importante (art. 68). Il diniego compor-
ta ’avvio del procedimento di dichiarazione
dell’interesse culturale (art. 14 CBC)

2. Licenza di esportazione o spedizione
temporanea per opere soggette a divieto di
esportazione destinate a manifestazioni cultura-
li, mostre ed esposizioni previa autorizzazione
del MiBACT (artt. 66-67 ¢ 71 CBC)

3. Licenza di esportazione definitiva di
opere d’arte dal territorio dell’Unione Europea
che non siano state dichiarate dal MiBACT di
interesse particolarmente importante (art. 74
CBC) rilasciata contestualmente all’ Attestato
di libera circolazione

4. Autocertificazione per le opere d’arte
contemporanea (art. 65, comma 4 CBC).
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Al diniego di esportabilita dell’opera d’ar-
te puo discendere un decremento notevole del
valore dell’opera stessa. Inoltre nella richiesta
della autorizzazione all’esportazione del bene ¢
sempre richiesto di indicare il valore (Fair Mar-
ket Value) dell’opera stessa!

Silvia Stabile ¢ ART&IP
Partner di Negri-Clementi
Studio Legale Associato e
consulente di primari mu-
sei, gallerie d’arte contem-
poranea, artisti, fotografi
e designers, collezionisti
d’arte, fondazioni cultu-
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rali, archivi privati e pubblici, editori d’arte italiani e
stranieri. Professore a contratto di diritto dell’arte e
dei beni culturali al Master in Progettazioni di Eventi
Artistici e Culturali, Dipartimento di Beni Culturali
dell’Alma Mater Studiorum — Universita di Bologna, e
docente presso primari enti e universita italiane. Autore
di numerose monografie e articoli su diritto d’autore,
proprieta intellettuale, diritto dell’arte e dei beni cultu-
rali, é curatrice insieme a Gianfranco Negri-Clementi
della collana Il Diritto dell’Arte (Skira, 2012, 2013,
2014) e con Guido Guerzoni del volume I Diritti dei
Musei (RCS — Fondazione Corriere della Sera, 2003).
E socio di ALAI — Associazione Letteraria e Artistica
Internazionale.
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NEWS DAL MONDO DELL'ARTE

Dianna Molzan e Nicolas Party alla galleria kaufmann repetto

La galleria kaufmann repetto ospita, dal 17 settembre al 5 novembre 2015, le personali di Dianna
Molzan - “Earthquake Weather” e Nicolas Party - “Decorative Shelter”.

Con “Decorative Shelter” gli interni della project room di kaufmann repetto si trasformano in una
cappella ipercontemporanea davvero scenografica. L'ambiente creato dallo show risponde diretta-
mente alla architettura intima della sala, che € animata da vari affreschi. Continuando la sua meta-in-
dagine sulla natura profonda della pittura e sull’atto stesso del dipingere, I'opera di Nicolas Party puo
essere letta come un ricco collage di referenti e significanti accuratamente tratti dalla storia dell’arte.
Selezionando e rivisitando motivi familiari, come quello della cappella nella citta della Pala di Brera di
Piero della Francesca, I'artista sembra decostruire i principali tropi artistici interrogandosi sui paradigmi
consolidati della storia dell’arte.

La galleria ospita in concomitanza anche la mostra “Earthquake Weather” di Dianna Molzan, affer-
mata artista di Los Angeles con opere nelle collezioni private dei maggiori musei, che presenta una
serie di nuovi dipinti che, giocando sul doppio binario del termine “clima” — culturale e terrestre — invita
a riflettere sulle cause e il significato delle vicende umane e naturali.

Nicolas Party ¢ nato nel 1980 a Losanna. Vive e lavora a Brussels.
Dianna Molzan ¢ nata nel 1972 a Tacoma. Vive e lavora a Los Angeles.

Sopra:
Dianna Molzan, Earthquake weather, 2015

A destra:
Nicolas Party, houses, 2015

Courtesy kaufmann repetto, Milano - New York
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Salvatore Arancio, Francesco Ardini, Svenja Deininger, Jay Heikes, Mimi
Lauter, Karthik Pandian e Andrea Sala alla Federica Schiavo Gallery

In occasione della riapertura dello
Spazio espositivo dopo la pausa estiva,
Federica Schiavo Gallery presenta
Salvatore Arancio, Francesco Ardini,
Svenja Deininger, Jay Heikes, Mimi
Lauter, Karthik Pandian e Andrea Sala
in una collettiva di lavori realizzati nel
corso dell’ultimo anno, in esposizione
fino al 14 novembre 2015.

In mostra opere caratterizzate da diffe-
renze stilistiche, cromatiche e materi-
che che ricompongono un armonioso
equilibrio estetico trascendendo i singoli
aspetti costitutivi per mettere in luce,
tramite una comune sensibilita per le
qualita tattili e la storia dei materiali
usati, il forte legame con gli spazi della
galleria.

Nell’ambito della stessa sera Federica
Schiavo Gallery ha annunciato le inau-
gurazioni congiunte di Monitor, con
“The Educated Monkey” di Benedikt
Hipp, in mostra dal 16 settembre al

7 novembre 2015, e di Montoro12
Contemporary Art, con “Degrees of
Freedom” di Emmanuele De Ruvo, in
mostra dal 16 settembre al 31 ottobre
2015.

Salvatore Arancio ¢ nato a Catania
nel 1974, Vive e lavora a Londra.
Francesco Ardini ¢ nato a Padova nel
1986. Vive e lavora tra Padova e Nove.
Svenja Deininger ¢ nata a Vienna nel
1974. Vive e lavora a Vienna.

Jay Heikes ¢ nato a Princeton (New
Jersey) nel 1975. Vive e lavora a Min-
neapolis.

Mimi Lauter ¢ nata a San Francisco
nel 1982. Vive e lavora a Los Angeles.
Karthik Pandian ¢ nato a Los Angeles
nel 1981. Vive e lavora a Chicago.
Andrea Sala & nato a Como nel 1976.
Vive e lavora tra Montreal e Milano.
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Andrea Sala

Italia Rosa, 2015

Poliuretano, bondo e pigmenti

137 x 100 x 10 cm

Courtesy Federica Schiavo Gallery, Roma
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EXPO CHICAGO 2015

EXPO CHICAGO, I'Esposizione Internazionale di Arte Moderna e Contemporanea, apre la stagione
autunnale ogni settembre presso lo storico Navy Pier.

Alla sua quarta edizione, dal 17 al 20 settembre 2015, EXPO CHICAGO presenta opere d’arte
rappresentate da circa 140 influenti gallerie provenienti da 16 Paesi e 47 citta da tutto il mon-
do. L'esposizione include EXPOSURE — una sezione che promuove giovani gallerie, offrendo loro la
possibilita di partecipare a una delle piu importanti fiere internazionali d’arte. Offre inoltre opportunita
per curatori, collezionisti e patroni dell’arte di ricercare i piu innovati ed emergenti programmi critici e
artistici.

EXPO CHICAGO fornisce una dinamica programmazione, che include mostre speciali, esposizioni
di selezionate organizzazioni e istituzioni internazionali no profit; panel di discussione in collaborazione
con The School of the Art Institute of Chicago; la sezione EXPO VIDEO, una selezione curatoriale di
new media, film e video presentati in collaborazione con il Columbia College Chicago; la sezione IN/
SITU e IN/SITU Outside, una selezione curatoriale di progetti site-specific esposti sia all’interno che
all’'esterno della fiera in differenti luoghi della citta di Chicago.

EXPO CHICAGO, insieme a Choose Chicago (I’organizzazione di promozione del turismo della citta) e
al Chicago’s Department of Cultural Affairs and Special Events (DCASE), presenta EXPO ART WEEK.
Questa imponente manifestazione, che celebra I'arte € la cultura e di cui la fiera & la colonna portante,
propone una serie di eventi speciali organizzati dai piu prestigiosi musei, organizzazioni no profit, galle-
rie della citta, rendendo Chicago una meta ambita e una destinazione “must” da segnare sul calenda-
rio internazionale degli appuntamenti del panorama dell’arte moderna e contemporanea.

EXPO CHICAGO/2014, Navy Pier - Photo: Dan Rest - Courtesy EXPO CHICAGO

ASTSLAW

1 5 NEGRI-CLEMENTI STUDIO LEGALE ASSOCIATO



