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Le marché de l'art : l'effervescence des effets de réputation

Comment le prix d'une œuvre d'art est-il amené à varier très rapidement ? In=ation ou effet de mode ? L'analyse des économistes
Olivier Bos et Tom Truyts.

Cela peut surprendre, mais il arrive que le prix d’une même œuvre, à quelques mois d’intervalle, varie de façon importante d’une galerie à
une maison de vente aux enchères pour y être bien plus élevé. L’argument répandu est qu’une enchère, notamment la version ascendante,
crée une forme d’émulation aux conséquences inZationnistes. Il s’agit pourtant là d’une compréhension erronée de la multiplicité du
marché de l’art, mais aussi des enchères, mécanismes de marché simples et transparents, qui donnent l’opportunité à chacun de révéler sa
disposition monétaire pour satisfaire une envie. L’explication est ailleurs.  

À travers leurs achats, les amateurs d’art et autres collectionneurs tendent à satisfaire des besoins qui structurent l’offre et qui, selon le
mécanisme de vente utilisé, les incitent à se diriger vers une plateforme particulière. Dans une galerie, le prix af]ché est le seul reZet
monétaire de la valeur artistique, conséquence d’un mécanisme de marché élémentaire, lieu de rencontre d’une offre et une demande.
Jusqu’ici tout va bien, Adam Smith (https://fr.wikipedia.org/wiki/Adam_Smith) et sa pensée survivent au marché de l’art : les galeristes
satisfont les collectionneurs, pour certains investisseurs, pour d’autres insatiablespassionnés. Cela serait oublier les effets de réputation,
parfois bien involontaires, conséquents à l’acquisition et au mode de mise en vente d’une œuvre. L’achat peut devenir une mise en scène,
celle d’un collectionneur, d’un exégète de l’art, où l’intérêt porté y est tout autre, résumé par la seule volonté de se signaler et d’en retirer un
béné]ce bien éloigné de quelconques considérations artistiques. Par exemple, les acquisitions de Bernard Arnault, qui peuvent être
motivées par des raisons artistiques, pro]tent grandement à l’image de son groupe d’entrepises. Ces effets de réputation s’ampli]ent avec
le volume du prix d’achat, mais aussi et surtout de pouvoir s’af]rmer à sa guise comme l’acheteur. Ces comportements, quali]és de
stratégiques par les économistes, concernent un public particulier, et s’acclimatent beaucoup mieux de la structure d’offre des maisons de
vente aux enchères que du prix de marché af]ché dans les galeries.

Les effets de réputations et la recherche d’investissements sont deux éléments source de volatilité, et ont pour conséquence une
performance ]nancière inférieure à celle qui est observée sur les marchés ]nanciers (1)
(https://econpapers.repec.org/article/aeaaecrev/v_3a99_3ay_3a2009_3ai_3a4_3ap_3a1653-63.htm). Les pièces de maîtres, d’autant plus
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enclines aux effets de réputations, ne semblent pas faire exception, bien au contraire (2)
(https://econpapers.repec.org/article/aeaaecrev/v_3a92_3ay_3a2002_3ai_3a5_3ap_3a1656-1668.htm).

Pour autant, les maisons de vente aux enchères n’utilisent pas tout le potentiel des effets de réputations – de certains – de leurs clients.
Par défaut, elles mettent en place des enchères ascendantes, aussi appelées enchères anglaises, qui consistent à laisser le prix augmenter
au gré de propositions orales. Au-delà d’un certain exotisme à organiser, participer ou simplement observer ce type d’enchères, les
incitations créées par les effets de réputation n’y sont pas pleinement exploitées. D’autres mécanismes procurent un rôle suf]samment
important à de potentiels perdants, pour qu’à leur tour ils se saisissent des bienfaits de signaler leur intérêt, alors même qu’ils ne sauraient
l’emporter. Pour cela, l’enchère doit être sous pli scellée, les participants sensibles aux effets de réputation, et le prix payé par le vainqueur
reposer sur l’offre d’un perdant. L’enchère au second prix, où l’acheteur s’acquitte de l’offre la plus élevée parmi celles des perdants, en est
une bonne illustration (3) (https://mpra.ub.uni-muenchen.de/79181/). 

Il s’agit là d’un sujet de recherche loin d’être épuisé et qui pourrait aussi conduire à proposer de nouvelles enchères dynamiques, a
priori plus appréciées, et spéci]ques au marché de l’art. Là sont les enjeux de la théorie des mécanismes
(https://fr.wikipedia.org/wiki/Th%C3%A9orie_des_m%C3%A9canismes_d%27incitation) (mechanism design) et de l’élaboration de marché
(market design (https://en.wikipedia.org/wiki/Market_design)), deux domaines de recherche qui connaissent un certain succès de par la
diversité et la qualité des résultats apportés.

Au-delà des avancées pour mieux comprendre et organiser ces deux structures de marché, les différences de prix parfois observées pour
une même œuvre, d’une galerie à une maison de vente aux enchères, sont symptomatiques d’une volonté ]nancière dépourvue de toute
dynamique artistique. Elle n’est pas sans affecter l’essence du marché de l’art et participe à sa multiplicité. En l’absence de régulation, ce
sont probablement aux galeristes qu’incombe la lourde tâche, de s’assurer au mieux que les œuvres vendues ne soient pas immédiatement
disponibles sur un marché secondaire. Les enjeux sont d’importances, éviter une spéculation inutile conséquente aux effets de réputations,
au risque sinon d’égarer des œuvres loin des vrais collectionneurs et autres amateurs, et ainsi s’affranchir d’une contrainte, limite à la
portée créatrice et philosophique de l’art.

Olivier Bos (http://bos.u-paris2.fr/), Université Panthéon-Assas et Institut universitaire de France 
Tom Truyts (http://www.usaintlouis.be/sl/4022177.html), Université Saint-Louis – Bruxelles
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