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PROBA ANALIZY AUKCJI Z RO ZNYMI ROZKEADAMI WYCEN

Streszczenie:Do konca lat 90-tych analizag aukcje przyjmowano zatenie, ze
rozklady kupieckich wycen as jednakowe. Zaflzenie to jednak jest mocno
wyidealizowane i dla vekszaci odbywajcych st aukcji nie mana go przyj¢. Do
takich aukcji nalgg miedzy innymi aukcje dziet sztuki lub aukcje koni rasch.

W tej pracy podejmujemy prébanalizy aukcji z rénymi rozktadami kupieckich
wycen. Dokladniej zajmiemy siporéwnaniem oczekiwanego dochodu sprzedawcy
pochodzacego z aukcji pierwszej ceny i aukcji otwartej (ehekiej). Pokaemy, ze

w tej sytuacji nie jest prawdziwe twierdzenie o nimwaznym dochodzie. Nagbnie
wykazemy, ze w okrdlonych sytuacjach aukcja pierwszej ceny zapewnia
sprzedawcy vgkszy oczekiwany zysk niaukcja angielska.

Stowa kluczowe aukcja, rozktad wycen, oczekiwany dochdd sprzegaw

WSTEP

Aukcje a1 powszechnie stosowanymi formami sprzgd@nane g nie tylko
aukcje dziet sztuki, antykdéw czy koni rasowych, afevniez aukcje terenow,
nieruchoméci a nawet surowcow mineralnych. W formie licytasjirzedawane
bywa rownie zbaze, ryby czy kwiaty a tate wiele innych produktéw.

Aukcja jest organizacyjn forma rynku, ktdn cechuje pewna asymetria
dotyczca jej uczestnikdw. Po jednej stronie sté&upcy, ktérzy konkurujc ze
soly wyznaczaj ostatecza cerg licytowanego przedmiotu. Po drugiejszstronie
jest sprzedawca, ktory w gruncie rzeczy ma pazgapnopolisty. Do niego natg
wybér formy, w jakiej lgdzie prowadzona licytacja. Wybiera on ocz§wig taki
rodzaj aukcji, ktéry zapewni mu maksymalny zysk.

Istnieje kilka najbardziej rozpowszechnionych metwdanizowania aukcji
i przetargbw. Najbardziej znarest aukcja angielska (English auction), kojarzona
zazwyczaj z licytag. Uczestnicy tego rodzaju aukcji zgtaszaferty ustne, przy
czym kolejne zgtoszenia dotyczoraz to wekszych kwot. Konkurenci biacy
udziat w aukcji nawzajem przebijggwoje oferty. Aukcja kaczy st w chwili, gdy
licytowany przedmiot oggnie taly cere, ktorej zaden kupiec nie jest w stanie
podwyzszy¢. Zwyciezca aukcji jest ten z kupcéw, ktérego oferta byta ngjsea.
Nalezy jednak pamitac, ze racjonalnie zachowagy sk uczestnik podwisza
swoje oferty co najwyej do wysokéci wlasnej wyceny (valuation).
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W klasycznych przypadkach wycepest maksymalna cena pka obiekt jest
sktonny zaptad kupiec.

Drugim, pod wzgidem znaczenia, rodzajem konkursu ofert jest prgetar
pisemny (sealed-bid auction), w ramach ktérego rmgé&ni nabywcy skiadaj
propozycje ofert na pinie, na przyklad w zapieetowanych kopertach.
Sprzedawca dokonuje wyboru oferty najlepszej, aidaiptaci cen, ktora
zaproponowat. Tego rodzaju przetarg zwany jest réwvaukch pierwszej ceny
(first price sealed-biduction).

Kolejna forma przetargu pisemnego jest aukcja drugiej ceny (skqwice
sealed-bidauction), gdzie wybierana jest najlepsza oferta, @na, jak ptaci
kupiec, jest drug w kolejndci od najwyszej. Ten rodzaj aukcji opracowat
William Vickrey i opisat w pracy ,,Counterspeculati®, auctions and competitive
sealed tenders”, ktéra ukazata si 1961 roku w Journal of Finance. Stala@na
bod’cem do dalszych poszukiwawn tej dziedzinie. Pomimaze od tamtej pory
mingto pdl wieku, literatura na temat tej aukcji jeshdal fragmentaryczna,
zwlaszcza jéli chodzi o relacje midzy teorh a rzeczywistym przebiegiem aukcji.

Czwartym klasycznym rodzajem aukcji jest aukcjaehderska (Dutch
auction). W tym przypadku cena wystawianego na esf@#z towaru jest
sukcesywnie obnana, a do momentu, gdy znajdzieeshabywca, ktéremu ona
odpowiada. Zgodnie z regutami tej aukcji hangllop przyktad komisy. Aukcja
holenderska jest wykorzystywana podczas spraedszybko psujcych sg
towarow. W taki sposob handlujeeschociaby kwiatami w Holandii i sid
pochodzi nazwa aukcji. Rozwamnia, ktére s prowadzone w tej pracy dotygzy
beda czterech wymienionych powgj rodzajow aukcji, aczkolwiek jest ich
znacznie wicej. Reguty aukcyjne asbowiem w dalszym ggu doskonalone.
Oprocz wymienionych najbardziej znanymi aukcjamiaukcja udziatow (auction
of shares), aukcje wieloobiektowgnultiple - object auctions) oraz aukcje
dwustronne (double auction).

W tej pracy zajmiemy si rOwniez analizz aukcji z r@nymi rozktadami
wycen. Gldwnym celem jest proba poréwnania oczekaga zysku sprzedawcy
dla aukcji angielskiej (otwarte)) i aukcji pierw$zeeny. W rozdziale 2
przedstawimy jedno z podstawowych twientize zakresu teorii aukcji, zwane
twierdzeniem o rownowaym dochodzie (Revenue Equivalent Theorem) méevi
0 tym, ze oczekiwany zysk sprzedawcy przy zahoiu, ze rozklady kupieckich
wycen g jednakowe, nie zahy od regut aukcyjnych. Naginie pokaemy, ze
przestaje b§ ono prawdziwe, @i to zatazenie nie bdzie spetnione. W rozdziale 3
zajmiemy s¢ analizy aukcji w przypadku, gdy rozktady kupieckich wyceie s
jednakowe. Pokeemy rownie, ze w tym ostatnim przypadku oczekiwany zysk
sprzedawcy zaf®¢ bedzie od ,rodzaju” asymetrii. Dokonamy poréwnania
oczekiwanego zysku sprzedawcy w kilku szczegoélnyadypadkach. Rozwania
przeprowadzone w tym rozdzialeda sig opieraly na pracy Rileya i Maskina
[Maskin i in. 2000].
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DOCHOD SPRZEDAWCY W PRZYPADKU AUKCJI SYMETRY-
CZNYCH

Zanim zaczniemy nasze rozieenia, wprowadzimy nagbujace zaldgenia
dotyczce rozpatrywanych w tym rozdziale aukcji:

Z1. a) W aukcji uczestniczyn kupcow i jeden sprzedawca. Wyegentego
kupca oznaczamy jake , i = 12,...,n, wycer; sprzedawcy jakd/, .

b) Wszystkie kupieckie wyceny siiezalene od siebie i majjednakowy
rozktad, ktorego dystrybuantaF (v) spetnia naspujace zatgenia:
F(\_/)=O, F(\7)=1 oraz F(V) jestscisle rosmca i r&niczkowalna na
przedziale [\_/;\7], gdzie v, V oznaczaj odpowiednio najrisz i naj-
WYyzSza WyCere.

Zatozenia oznaczone jako (Z1) po raz pierwszy wprowadsikrey.
Oznaczaj one, ze kupcy skitadaj swoje oferty niezalaie od siebie. Nie zngj
nawzajem swoich wycen, zaajatomiast ich rozktad i wiedzze jest on taki sam
dla wszystkich kupcow.

Poniewa reguty aukcyjne, podobnie jak reguly gry &isle okre&lone
aukcje mana traktowd jako gry. Definiujpc gre nalezy okresli¢c wyplaty jej
uczestnikow. W tym przypadku wyplatéd-tego gracza zaky od ofert
konkurentow. Jeeli najwyzsza z ofert pozostatych —1 graczy: b, przewy:sza

ofertg i-tego kupca, ktéra wynosib , to jego wyptata wynosi 0. de b, <b,

kupiec i-ty wygrywa auka}, przy czym otrzymuje wyptatwynosaca V, —b,.
Mozna to przedstawiza pomog nastpujace] funkcji:
_ {Vi —-b  gdyi-ty kupiecnabywaobiekt

0 w przeciwnymwypadku )
g; - wyptatai-tego kupca,
Vv, - wycenai-tego kupca,

b

. - ofertai-tego kupca.

John Harsanyi pokazalze aukcg spetniajca warunki (Z1) mana
przedstawd jako ge z niepeta informach. W zwiazku z tym, kupcéw w dalszym
ciagu wymiennie hdziemy nazywé graczami.

W niniejszej pracy rozwa Sk wytacznie aukcje, ktérych graczami s
kupcy. W dalszym agu bedziemy mowili, ze aukcje spetniage warunki (Z1)



200

naleza one do klasyW . Niezalenie od szczego6towych regulaminéw mane
kilka wspélnych cech.
Zaangaowani w aukat kupcy sktadaj oferty powyej wyceny sprzedawcy.
Sprzedawany przedmiot trafia do kupca, ktérgptmajwyzsz ofert;.
Zasady aukcyjne zapewmniajkupcom anonimow&, kazdy kupupcy jest
traktowany jednakowo.
Strategia rownowagi dla kadego z kupcow jest zienie oferty pordej wlasnej
wyceny.

Strategia rownowagditego kupca jest rosata funkcija jego wlasnej wyceny

b =b(v,) i=12..,n @)

Dla rodziny aukcji¥ stuszne jest twierdzenie.
Twierdzenie 1. (Twierdzenie o Réwnoimgym Dochodzie)

Zalézmy, ze spetnione $ zataenia (Z1) orazze wszyscy kupcy maj
neutralny stosunek do ryzykaslikupcy licytuja zgodnie ze strategprowadaca
do réwnowagi, to wszystkie aukcje z rodziny zapewniag sprzedawcy
oczekiwany zysk, ktéry jest postaci

E[R] = nj(vF’(v)+ F(v)-2)F(v)"tav
e 3)
gdzie v jest cen wywotawcz. Dowdd [Maskin i in. 2000].

Twierdzenie 1 naley do fundamentalnych twierdze zakresu teorii aukcji.
Méwi ono, ze oczekiwany zysk sprzedawcy jest taki sam dla stkigh aukciji

zrodziny W i zalezy od ceny wywotawczejy. Ju Vickrey, we wspomnianej

pracy z 1961 roku [Vickrey, 1961] pokazag dochdd sprzedawcy jest identyczny
dla aukcji pierwszej ceny, holenderskiej, angiegkiraz aukcji drugiej ceny g
spetnione s zatazenia Z1, a kupcy uczestnigz/ w aukcji mag jednakowy dosp

do informaciji.

Mimo stuszndci tego twierdzenia, observag aukcje, meemy zauwayc,
ze pewne grupy towarow sprzedaware zazwyczaj za pomacjednej reguty
aukcyjnej. Na przyktad dzieta sztuki lub konie nasosprzedawanes rajczsciej
na zasadach aukcji angielskiej, podczas gdy kotytrak dostawy gprzyznawane
na zasadach aukcji pierwszej ceny. Powstaje zayeamie dlaczego taksdzieje,
skoro zgodnie z twierdzeniem 1 dochdéd sprzedaway raley od regut
aukcyjnych? Powodem tych rozbmesci jest fakt, ze ostabienie przynajmniej
jednego z zaleen tego twierdzenia me spowodowd ze jego teza nie dolzie
prawdziwa.

Riley i Samuelson [Riley i in.1981] pokazate w przypadku gdy kupcy
maja awersg do ryzyka aukcja pierwszej ceny zapewnia sprzegawigkszy
oczekiwany zysk i aukcja drugiej ceny. Wynika to z faktue w przypadku
aukcji drugiej ceny pojawienieesu kupcéw awersji do ryzyka nie ma wptywu na
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strategé¢ prowadzaca do rownowagi. Natomiast podczas aukcji pierwszsjyc
kupcy z awergj do ryzyka lada licytowali wyzsze stawki.

McMillan i McAffe [McMillan i in.1992] oraz Grahan Marshall [Graham
iin. 1987] analizowali reguty aukcyjne, w ktorychaktada si mazliwosé
kooperacji m¢dzy graczami. Pokazali onie proces formowania koalicji jest
utatwiony w przypadku aukcji otwartych. Podczasidhkaukcji kupcy mog
obserwowa nawzajem swoje zachowania i wykorzystywee obserwacje do
budowania koalicji przeciwko swoim konkurentom. @lgo w takiej sytuacii
sprzedawca ogiinie wiekszy zysk, jéli jego towar zostanie sprzedany na zasadach
aukcji pierwszej ceny.

ANALIZA AUKCJI, W KTORYCH KUPIECKIE WYCENY MAJA
ROZNE ROZKLADY

W wigkszaici prac pdéwigconych analizie poréwnawczej dochodu
sprzedawcy przy zastosowaniuzmych regut aukcyjnych, przyjmowane jest
zalazenie,ze rozktady kupieckich wycergpgednakowe. W takich przypadkach dla
kazdego gracza istnieje strategia rownowagi. Istniggkze doktadne wzory
okreslajace te strategie [Riley i in. 1981]. Wiadomi@ dlai-tego kupca strategia
rownowagib, jest rosaca funkcja jego wtasnej wyceny, = b(vi )

W tym rozdziale podejmiemy prébanalizy aukcji w przypadku, gdy
kupieckie wyceny maj rozne rozktady. Aukcje takie nazywamy aukcjami
asymetrycznymi. Analiza w tym przypadku jest baefztazona. Znane $juz
warunki konieczne i dostateczne istnienia stratpgiwadacych do réwnowagi
[Lebrun, 1996], nadal jednak nig anane doktadane wzory oklajace te strategie.

W dalszej cgsci zastanowimy si jaki oczekiwany zysk mi@ osagnaé
sprzedawca, i bedzie sprzedawat swdj towar na zasadach aukcji bkipg
(otwartej), a jaki jéli zdecyduje si na aukog pierwszej ceny, w sytuacji gdy
rozktady wycen niesjednakowe.

Zalézmy, ze w aukcji uczestniczy dwoch kupcow mmjch neutralny
stosunek do ryzyka. Jednego z nich nazyvbadziemy kupcem ,mocnym”
(kupcem m) drugiego #astabym” (kupcem s). Zaldny, ze wycena-tego kupca:

V, , jest zmiena losowa 0 wartgciach dodatnich, okéona na przedziale{,@i ,a, ]
przy czym 0< (B, <a,, iD{m, S}. Przez F, ([)] oznaczamy dystrybuanttego
rozktadu.

Wiemy, ze podczas aukcji pierwszej ceny, kupcy skltadajoje oferty
jednoczénie. Wiacicielem wystawianego na sprzegazedmiotu staje sikupiec,
ktory ztazyt najwyzsz ofert;, a cena jakza niego ptaci jest rowna wysakdjego
oferty. Oznaczmy przeb, strategi rownowagii-tego kupca, i D{m, s}. Maskin
i Riley [Maskin i in. 1996] pokazalize przy tych zateeniach strategia réwnowagi
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i-tego kupca jest rosga funkcja jego whasnej wycenyb =b, (vi ) i D{m, S}.
W przypadku aukcji pierwszej ceny dla dowolnej wyg&upca mv,,, jego oferta
b=b, (vm), jest rozwizaniem nagpujacego zadaniaMbax F. (bs‘ 1(b))(vm ~b),

gdzie b*(b) jest funkcq odwroty do b,((. Podobnie b=h.(v,) jest
rozwiazaniem problemiMax F,, (bnjl(b))(vs ~b).

Aukcja angielska (otwarta) polega na wzajemnym pagzaniu kupieckich
ofert. Kazdy kupiec zgtasza ofertaz do momentu, gdy aktualna cena nieagsie
poziomu przygtej przez niego wyceny. W tym momencie rezygnujedaiszej
licytacji, gdyz w przypadku wygranej poniostby stgatWaznym faktem jestze
licytacja kaczy sk w momencie, gdy cena aghie poziom wyceny
przedostatniego uczestnika. Zwyaig aukcji angielskiej jest kupiec, ktory zig
najwyzszy ofert, ale cena jak ptaci jest w przyblieniu réwna drugiej pod
wzgledem wielkaci kupieckiej wycenie. Aukcja angielska jestewistrategicznie
rbwnowana opisanej] we wgbie aukcji drugiej ceny. Oczekiwany zysk
sprzedawcy dla tych dwdch rodzajow aukcji jest wieki sam. Rozwany
nastpujacy przyktad.

Przyktad 1. Zatémy, ze w aukcji uczestniczy dwoch kupcow mamjch
neutralny stosunek do ryzyka. Przedmiotem spraegiest niepodzielny obiekt.
Zaldzmy ponadtoze wycena kupca 1 jest zmientosowa, ktorej rozktad okréda

dystrybuantaF,. Niech Fl(v) :v,vD[O,l]. Rozktad wycen kupca 2 okteny
jest wzoremF, (v) =v-2 VD[Z,B]. Zauwamy, ze wycena kupca 2 przyjmuje

zawsze wiksze wartéci niz wycena kupca 1. Ma wiec on w tej aukcji mocnigjsz
pozyckg i zawsze jest w stanie przelicytofvawojego konkurenta. Zatdy, ze

towar sprzedawany jest na zasadach aukcji pierveszgj. Oznaczmy przelzl([)]
oferte kupca 1. Zatdémy, ze bl(vl):vl. W tej sytuacji najlepszodpowiedz
kupca 2 jest zizenie ofertyb dzicki ktérej maksymalizuje on swdj zysk. slie
zlozy on ofert bD[O,l], wygra aukaj z prawdopodobiestwem F, (bl‘l(b))z b.
Oferta kupca 2 powinna byzatem rozwizaniem zadaniall'}él[%(b(v2 —b).

Poniewa Vv, =2, najlepszym rozwzaniem dla kupca 2 jest zZenie oferty
bz(V2)=1, VZD[Z,S]. Zauwamy, ze strategia bl(vl)=v jest optymaln
strategi kupca 1. Jest tak, poniewvanna oferta nie zapewni mu efektywnej
wygranej. Opisane wpj strategie & wiec strategiami prowadeymi do
rébwnowagi. J&i obaj kupcy leda licytowali zgodnie z nimi oczekiwany zysk
sprzedawcy w tej sytuacjkbzie réwny 1.

W przypadku aukcji angielskiej zwyaca podobnie jak poprzednicgizie
kupiec 2 poniewajego wycena jest wygza nk wycena konkurenta. Cena jak
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zaptaci za towar dglzie jednak risza. Bdzie ona réwna co wiellkoi wycenie
kupca 1. Oczekiwany zysk sprzedawcy w tym przypasklzie nizszy i wyniesie

E{v,} =% [Maskin i in. 2000].

Powyzszy przyktad pokazujeze w przypadku gdy rozktady kupieckich
wycen nie g jednakowe teza twierdzenia 1 nie jest prawdziwa.n@szym
przyktadzie aukcja pierwszej ceny zapewnia sprzeglamickszy zysk nt aukcja
otwarta (angielska). Prawdziéo takiej zalenosci dla tego przyktadu nie
zapewnia jego stusz&éd w ogolnym przypadku. Mama pokazéa przyktady,
w ktorych sprzedawca agjnie wikszy zysk, jéli sprzeda swoj towar na zasadach
aukcji angielskiej [Maskin i in. 2000].

Widzimy wiec, ze dla aukcji asymetrycznych nie am@a jednoznacznie
okresli¢, ktora reguta aukcyjna z punktu widzenia sprzedayest bardziej
efektywna. Mana Izdzie to okréli¢ dopiero wtedy, gdy na rozktady kupieckich
wycen narzucone zostanwarunki okrélajace rodzaj asymetrii radzy tymi
rozktadami.

Maskin i Riley [Maskin i in. 2000] dokonali poréwnia aukcji angielskiej
i aukcji pierwszej ceny w kilku szczegdlnych przgikach. W dalszej e%ci
przedstawimy rezultaty tych poréwina

Nadal ldziemy zakladg ze w aukcji uczestniczy dwoch kupcéw m@jch

neutralny stosunek do ryzyka. PrzBz, F_, oznaczmy odpowiednio dystrybuanty
rozktadow wycen kupca ,stabego” i ,mocnegdliech rozktady te spetniaj
nastpujace warunki: F, jest dwukrotnie réniczkowalna na przedzial(a,[z’i ,ai]

oraz F' (v)>0, da wszystkicth[,[)’i ,ai], i0{m,s}. Zat&my ponadto.e
rozktady spetniaj nastpujaca zaleznosé
F. (V) >F, (V) dla wszystkichv [J (ﬂs;am ) (4)
Warunek (4) mowi, ze rozklad wycen kupca m spetnia warunek
stochastycznej dominacjiqdu 1 wzgkédem rozktadu wycen kupca s. W praktyce
oznacza toze wyceny kupca m przyjmajwartasci wyzsze od wycen kupca s.
Warunek (4) poaiga za sofp nastpujaca zaleznosé
Bs < B, oraza < a,,. (5)
Silniejszym od kryterium stochastycznej dominagjidu 1 jest kryterium

warunkowej stochastycznej dominacji. Rozktad wykapca m spetnia kryterium
warunkowej stochastycznej dominacji wadgm rozktadu wycen kupca séljedla

wszystkich x, y [ (ﬁm,as) takich,ze X <y zachodzi

FX) _ (9

) E) PRt

Twierdzenie 2. Zatamy, ze rozklad wycen kupca s spetnia kryterium
warunkowej stochastycznej dominacji wadgm rozkladu wycen kupca m. Niech

Py, <Xv,, <y} =
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UiP(v F F) oznacza oczekiwany zysktego kupca w przypadku aukciji

1" m?’ s

pierwszej ceny, zsanA(v F F) oznacza oczekiwany zysktego kupca

w przypadku aukcji angielskiej (otwartej)i,D{m.s}. Wtedy prawdziwe $
nastpujace zaleénosci
UA\V,F,,F)=UF(v,F,,F.) da vO(B,.a,] (7)

1" m?'' s 1" m?’" s

Ul(v,F,,F)=UAv,F,.F), vO(.,a] ©)

gdzie b, jest dolr, grania przedziatu, w ktérym sktadane sferty.

Dowdd [Maskin i in. 2000].

Twierdzenie 2 pokazujeze kupiec ,staby” ogignie wikszy oczekiwany
zysk, jali bedzie uczestniczyt w aukcji pierwszej ceny. Dla kapgc mocniejsz
pozych korzystniejsza jest Zaukcja angielska (otwarta).

Stuszne jest rownienastpujace twierdzenie.

Twierdzenie 3. Zatamy, ze rozkiad wycen kupca s okieny jest za
pomoe dystrybuanty F, takiej, ze dla Wszystkicth[,BS,aS] spetnione

I

F, (v)

warunki. F'(v)= 0 oraz d ) <0. Niecha<a, - f,. Zat&my, ze dla

S

wszystkichv [] [,B’S,a'S + a] dystrybuanta wycen kupca m okl@na jest wzorem

B 0 v<at [,
I:’“(V)_{Fs(v—a) va+pf,’ ®)

Dodatkowo przyjmijmy, ze —VFS'(V)+ FS(V)ZO dla wszystkich

VD[,BS,,BS+a].

Przy tak okrelonych zatgeniach aukcja pierwszej ceny zapewnia
sprzedawcy wiszy oczekiwany zysk niaukcja angielska.

Zauwamy, ze w tym przypadku rozktady wycery 4ego samego typu.
Rozktad wycen kupca m jest ,przesetyi w prawo w stosunku do rozktadu kupca
s. Podoba sytuacg mielismy w przyktadzie 1 (a = 2).

Dowadd [Maskin i in. 2000].

Zaprezentowane twierdzenia dotyczytuacji, w ktdrych aukcja pierwszej
ceny daje wyszy dochdd i aukcja angielska. Przy innych rozktadachzenby¢
odwrotnie, co w rzeczywisfoi zdarza si znacznie cgciej [Lebrun, 1999].

Z bada empirycznych wynikaze istniep aukcje, dla ktérych nie moa
przyja¢ zatazenia, ze rozktady kupieckich wycemgednakowe. Do takich aukcji
naleza na przyklad aukcje dziet sztuki lub koni rasowyBtndczas takich aukcji
moze sk zdarzy, ze jeden z jej uczestnikdw jest szczegOllnie zaistesany
nabyciem licytowanego obiektu i jest w stanie zegni zaptad kwote znacznie
wyzsz niz pozostali konkurenci.
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Aukcje asymetryczne bardziej odpowiagajrzeczywistéci, dlatego
konieczna wydaje siby¢ ich analiza. Z przedstawionych przez nas rezultato
wynika, ze przy zateeniach okrglonych w twierdzeniach 2 i 3 aukcja pierwszej
ceny zapewnia sprzedawcy ¢kszy oczekiwany zysk i aukcja angielska
(otwarta). Zalenos¢ taka nie jest jednak prawdziwa przy braku tychozsit.
Maskin i Riley podali przyktady aukcji, w ktéryctpizedawca osggnie wigkszy
zysk, jeli sprzeda swoj towar na aukcji angielskiej [Maskim. 2000]. Fakt ten
potwierdza rownig ,Pride of Poland” - jedna z bardziej znanych zamoww
Polsce jak i ndwiecie aukcji koni arabskich odbyveggj sk corocznie w Janowie
Podlaskim. Oprocz aukcji gtdbwnej odbywegj st na zasadzie licytacji ma
miejsce take przetarg w formie pisemnej zwany ,Silent Saleysld ze sprzedsgy
koni na aukcji otwartej s jednak nieporéwnywalnie wksze w poréwnaniu
Z aukch pierwszej ceny. Podczas ubiegtorocznej XXXVI aukByide of Poland”
sprzedano 33 konie zackm kwotg 953 000 euro, podczas gdy na ,Silent Sale’
zaledwie 7 za kwet 39 550 euro. Wyniki te potwierdzajzatem,ze w tym
przypadku aukcja otwarta dajeakszy zysk nt aukcja pierwszej ceny.

Whnioski wysungte w tej pracy rzucajpewneswiatto na porownanie aukcji
asymetrycznych, nie pozwadajjednak rozwizat tego problemu do kwza.
Prowadzone g badania, mage na celu ustali zaleznosci miedzy aukcjami
asymetrycznymi, w ktorych uczestniczyeagj niz dwéch kupcéw oraz aukcjami,
w ktorych rozktady wycen nie spetmiajzalazen przedstawionych przez nas
twierdzen [Lebrun, 1999].
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An attempt to analyze the auctions with different dstributions of
valuations

Summary: Until the end of the 90s, when analyzing auctidngas assumed that
distributions of bidders valuations are identicaHowever, this assumption is
highly idealized and cannot be accepted for theritgjof auctions - such auctions
are called asymmetric. Works of art or thoroughlniedse auctions belong to his
kind of auctions. This thesis tries to analyze st with different distribution of
bidders valuations. It pays more attention to a mamson of seller’'s expected
revenue from a first price sealed-bid auction amaen (English) auction. It will
show that Revenue Equivalent Theorem is not truthig situation. It will also
prove that if the distributions of bidders valuasofulfill first order stochastic
dominance then the first price sealed-bid auctidhh @nsure higher expected
revenue than the open (English) auction.

Key words: auction, distribution of valuations, seller's esjgel revenue



