Auktionen und Ausschreibungen
Bedeutung und Grenzen des ,linkage“-Prinzips

Elmar Wolfstetter*

Dieser Beitrag informiert iiber die Bedeutung von Auktionen im
Wirtschaftsleben, iiber Vor- und Nachteile gingiger Auktions-
regeln sowie tiber grundlegende Konzepte und Ergebnisse der
Theorie nichtkooperativer Auktionsspiele. Besonderes Gewicht
hat die anschauliche Darstellung und kritische Wiirdigung des
Modells affiliierter Wertschiatzungen und des ,linkage“-Prinzips,
das eine wichtige Leitlinien fiir die Gestaltung von Auktionen
begriindet.

1 Einleitung

Auktionen sind Mechanismen, die den Preis und die Allokation von Gii-
tern aus dem Vergleich konkurrierender Gebote bestimmen. Thr heraus-
ragendes Merkmal ist die Bindung an exakte Regeln, die festlegen, wer
bieten kann, welche Gebote zulédssig sind, welches Gebot den Zuschlag
erhdlt und welche Preise zu zahlen sind. Darin unterscheiden sie sich
von informellen Verhandlungen, die nach keinen vorgegebenen Regeln
ablaufen.

Auktionen sind weit verbreitet. Jede Woche versteigert das Finanzmi-
nisterium Bundesschatzbriefe zur Deckung des Haushaltsdefizits; priva-
te und offentliche Unternehmen vergeben Ausschreibungen zur Beschaf-
fung von Vorprodukten und Dienstleistungen; Regierungen versteigern
Bohr- und Schiirfrechte, Lizenzen fiir Spielbanken und Funkfrequenzen;
und private Unternehmen Gliter wie Tabak, Diamanten, ,last minute“-
Fliige, Frischblumen und Immobilien. Die Liste der Beispiele lieRe sich
beliebig fortsetzen.

Die Popularitat von Auktionen hat in den letzten Jahren zugenom-
men. Dies liegt u.a. daran, dal Unternehmen die Herstellung von Vor-
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produkten vermehrt auslagern (Stichwort ,,outsourcing“) und durch Aus-
schreibungen beschaffen. Ferner hat der Gesetzgeber erkannt, daR die
Versteigerung von Nutzungsrechten und Lizenzen eine vorteilhafte Al-
ternative zur Finanzierung offentlicher Ausgaben durch allokationsver-
zerrende Steuern darstellt.

Der fritheste Hinweis auf Auktionen findet sich bei Herodot in seiner
Schilderung der Versteigerung von Frauen an heiratswillige Manner in Ba-
bylon. Herodot berichtet, dall auch negative Preise erzielt wurden (siehe
Shubik (1983)). Eine weitere bemerkenswerte Auktion fand im Jahr 193 a.
D. statt. Nachdem die romische Palastwache den Kaiser ermordet hatte,
versteigerte sie das romische Reich hochstbietend. Zum Entsetzen der
Romer kam so Didius Julianus zum hochsten Staatsamt. Dieser Gewinn
brachte ihm jedoch wenig Gliick. Bereits zwei Monate spdter wurde er von
aufgebrachten Soldaten ermordet und durch Septimius Severus ersetzt.

2 Die vier wichtigsten Auktionsregeln

Man unterscheidet Auktionen mit offenen und verdeckten Geboten. Of-
fen heilit, daR eingegangene Gebote fortlaufend bekanntgegeben werden,
so dal jeder Bieter sofort auf rivalisierende Gebote (bzw. das Fehlen von
Geboten) reagieren kann. Verdeckt bedeutet, dal jeder Bieter einmalig
ein Gebot abgibt, ohne andere Gebote zu kennen.

Die bekanntesten Auktionen mit offenen Geboten sind die Englische
und die Holldndische Auktion. Bei der Englischen Auktion holt der Auk-
tionator Gebote und Gegengebote ein, bis nicht mehr Uiberboten wird.
Dagegen beginnt die Hollandische Auktion mit einer hohen Preisforde-
rung, die der Auktionator fortlaufend reduziert, bis sie akzeptiert wird.

AUKTIONEN MIT
OFFENEN GEBOTEN VERDECKTEN GEBOTEN

Englische Auktion Vickrey-
(zunehmender Preis) Auktion
Holldndische Auktion Hochstpreis-

(fallender Preis) Auktion

Tabelle 1: Die vier wichtigsten Auktionsregeln

Die beiden wichtigsten Auktionen mit verdeckten Geboten sind die
Hochstpreis- und die Vickrey-Auktion. In beiden Auktionen holt der Auk-
tionator schriftliche Gebote ein und erteilt dem hochsten Bieter den Zu-
schlag. Der einzige Unterschied besteht in der Zahlungsregel. Bei der
Hochstpreis-Auktion zahlt der Gewinner sein eigenes, also das hochste,



Gebot. Dagegen zahlt der Gewinner der Vickrey-Auktion ,nur“ das zweit-
hochste, also das hochste verdrangte, Gebot.

Englische Auktionen kennt man aus der Versteigerung von Kunstge-
genstianden, ,last minute“-Fliigen und aus Konkursverfahren. Die Hol-
landische Auktion wird z. B. bei der Versteigerung von Frischblumen in
Holland angewandt. Die Abwartsbewegung der Preisforderung wird dort
auf einer ,Hollandischen Uhr“ angezeigt.

Hochstpreis-Auktionen sind vor allem bei der Beschaffung von Vor-
produkten und Leistungen verbreitet. Selbstverstandlich entscheidet bei
der Beschaffung das niedrigste an Stelle des hochsten Angebots.

Reine Vickrey-Auktionen werden selten beobachtet; sie sind jedoch
fiir die Analyse und den Vergleich von Auktionen von groRer Bedeutung.
ErfahrungsgemaR ist es schwierig, einen Laien von den Vorziigen einer
Vickrey-Auktion zu tiberzeugen (das Prinzip hat jedoch schon Goethe
verstanden, siehe Tietzel (1992)). Eine hiufige Reaktion lautet: Warum
Geld verschenken und ,nur” das zweithochste Gebot kassieren? Dabei
wird tibersehen, daR sich mit der Auktionsregel auch das Verhalten der
Bieter dndert.

Mischformen aus Englischer und Vickrey-Auktion sind jedoch weit
verbreitet. Bei Englischen Auktionen sind meist auch schriftliche Gebo-
te zuldssig. Die Zahlungsregel fiir schriftliche Gebote ist genau die der
Vickrey-Auktion.

3 Praferenz- vs. Qualitatsunsicherheit

In der Theorie der Auktionen gibt es zwei Grundmodelle:

1. das Modell unabhdingiger, privater Wertschiatzungen und

2. das Modell einer tibereinstimmenden Wertschatzung.

Das erste Modell geht davon aus, daR jeder Bieter seine eigene Wert-
schiatzung besitzt, die kein anderer kennt und die von den Wertschitz-
ungen anderer unabhangig ist. Dagegen unterstellt das zweite Modell,
daB der Verkaufsgegenstand fiir alle Bieter gleichviel wert ist, jedoch
keiner diesen Wert genau kennt. Myerson (1981) interpretiert private
Wertschatzungen als Prdiferenzunsicherheit und eine libereinstimmende
Wertschitzung als Qualitdtsunsicherheit.

Beispiele fiir eine tibereinstimmende Wertschitzung sind Bohr- und
Schiirfrechte. Zum Zeitpunkt der Versteigerung weill keiner genau, wie-
viele Bodenschitze zu finden sind. Die endgiiltige Ausbeute ist jedoch
unabhéingig davon, wer die Auktion gewinnt.

Ein Beispiel fiir private Wertschatzungen sind nicht-dauerhafte Kon-
sumgliter, die ausschlieflich zum Konsum und nicht zum Weiterverkauf
bestimmt sind.



In der Literatur wurden die beiden Grundmodelle am ausfiihrlichsten
analysiert. In den folgenden Abschnitten 4 und 5 werden die wesentli-
che Ergebnisse dieser Literatur kurz zusammengefal’t. Die Verallgemei-
nerung auf Mischformen aus privater und gemeinsamer Wertschiatzung
wird in den Abschnitten 5 und 6 diskutiert.

4 Unabhangige, private Wertschiatzungen

Man betrachte die Versteigerung eines unteilbaren Gegenstandes an n >
2 Bieter. Jeder Bieter hat eine private Wertschatzung, die weder dem Ver-
kaufer noch anderen Bietern bekannt ist. Alle Bieter und der Verkaufer
sind risikoneutral.

Aus der Sicht anderer Bieter und des Verkaufers sind die Wertschit-
zungen Zufallsvariablen. Im einfachsten, hier betrachteten Fall sind die-
se Zufallsvariablen stochastisch unabhdngig und identisch; man spricht
dann vom Modell symmetrischer, unabhéangiger, privater Wertschdtzungen.

4.1 Vickrey- und Englische Auktion

Man betrachte zunichst die Vickrey-Auktion: Jeder Bieter macht ein schrift-
liches Gebot; der hochste Bieter bekommt den Zuschlag und zahlt das
zweithochste Gebot; die Verlierer zahlen nichts.

Bei der Vickrey-Auktion hat jeder Bieter die folgende, schwach domi-
nante Strategie: Biete entsprechend deiner Wertschdtzung. Deshalb stimmt
im Gleichgewicht der Preis, also die Zahlung an den Verkaufer, mit der
zweithochsten Wertschatzung iiberein.

Der Beweis ist elementar: Wer weniger als seine Wertschitzung bie-
tet, fiir den dndert sich entweder gar nichts oder er verliert den Zuschlag,
obwohl der Preis unter der eigenen Wertschatzung liegt. Und wer mehr
bietet, der bezahlt entweder einen Preis, der seine Wertschitzung tiber-
schreitet, oder es dndert sich nichts. Abweichen vom ,wahrheitsgetreu-
en”“ Bieten lohnt also nicht, unabhangig vom Verhalten der Rivalen.

Die Englische Auktion hat viele Varianten, die sich in den Details der
Preisregel und der Offenlegung der Gebote unterschieden. Zur Verein-
fachung betrachten wir ausschlieflich die folgende Variante: Der Auk-
tionator beginnt mit einer Preisforderung, die auf einer ,Englischen Uhr*
angezeigt wird und dann mit vorgegebener Geschwindigkeit ansteigt. Die
Preise nehmen solange zu, bis nur noch ein Bieter aktiv ist. Dieser erhalt
den Zuschlag und bezahlt den beim Ausscheiden des letzten Rivalen an-
gezeigten Preis; die Verlierer zahlen nichts. Alle Bieter beobachten und
notieren die Preise, bei denen einzelne Bieter ausgeschieden sind. Wer
einmal ausgeschieden ist, kann spater nicht wieder mitbieten.



Bei dieser Variante der Englischen Auktion wird die Strategie eines
Bieters durch sein Preislimit, also den Preis bestimmt, bis zu dem er mit-
bietet. Da die Auktion offen ist, kann dieses Preislimit jederzeit revidiert
werden, nachdem beobachtet wurde, wer bei welchem Preis ausgeschie-
den ist.

Bei privaten Wertschitzungen liefert die Beobachtung des Verhaltens
anderer Bieter jedoch keine niitzliche Information. Das wahrheitsgetreue
Bieten im Sinne der Stoppregel: Scheide aus, sobald der Preis die eigene
Wertschdtzung tiberschreitet, ist daher — adhnlich wie bei der Vickrey-
Auktion — eine schwach dominante Strategie.

Bezeichnet man die privaten Wertschdtzungen der Bieter 1,... ,7 mit
den Zufallsvariablen X1, X»,..., X, und die zugehorigen n Rangstatisti-
ken (der GroRe nach geordnete Wertschitzungen) mit Z; = Z> > ... > Zy,
dann kann man diese Ergebnisse wie folgt zusammenfassen:

SATZ 1 Englische und Vickrey-Auktion haben ein eindeutiges, symmetri-
sches Gleichgewicht in nichtdominierten Strategien. Die Gleichgewichts-
strategie, der Gleichgewichtspreis P*, und der Erwartungswert von P*,
p* := E[P*], sind

b*(x) =x, P*=Db"(Z2) =2, p*=ElZ]. (1)

(In der Vickrey-Auktion ist b* (x) ein Gebot und in der Englischen Auktion
ein Preislimit, jeweils in Abhdngigkeit von der eigenen Wertschdtzung x.)

4.2 Hochstpreis- und Hollindische Auktion

Bei der Hochstpreis-Auktion macht jeder Bieter ein schriftliches Gebot;
der hochste Bieter bekommt den Zuschlag und bezahlt sein Gebot; die
Verlierer zahlen nichts. Die Strategie eines Bieters wird durch sein Gebot
in Abhdngigkeit von seiner Wertschdtzung bestimmt.

Bei der Holldndischen Auktion beginnt der Auktionator mit einer ho-
hen Preisforderung, die er dann fortlaufend reduziert, bis ein Bieter die
Preisforderung akzeptiert. Dieser Bieter bekommt den Zuschlag und be-
zahlt die akzeptierte Preisforderung; die Verlierer zahlen nichts.

Beide Auktionen haben iibereinstimmende Allokations- und Preisre-
geln und sind deshalb dquivalente Spiele.

SATZ 2 Holldndische und Hochstpreis-Auktion haben ein eindeutiges, sym-
metrisches Gleichgewicht, beschrieben durch die Strategie b* (x), den Gleich-
gewichtspreis P* und den Erwartungswert von P*, p* := E[P*],

b*(x)=E[Z>» | Zp <x] <x (2)
P* =b*(Zy), p* =E[Z]. (3)



BEWEIS (Skizze) Angenommen b*(x) ist strikt monoton zunehmend.
Dann erhdlt der Bieter mit der hochsten Wertschatzung den Zuschlag.
Die Wahrscheinlichkeit des Zuschlags betragt dann im Gleichgewicht

p*(x) =Pr{Z, < x} =: F2(x). (4)
Die Gleichgewichtsstrategie b* mull folgende Anforderungen erfiillen

X € argmax p(X)(x — b*(x)), Vx. (5)

(Man beachte: Abweichende Gebote, b = b* (x), werden in dieser Formu-
lierung, ohne Einschriankung der Allgemeinheit, durch Einsetzen abwei-
chender Wertschiatzungen X + x in die Gebotsfunktion b* generiert.)

Daraus folgt die Differentialgleichung dp(x — b) = pdb, die man
auch in der Form xdp = d(pb) schreiben kann. Integration ergibt, wegen
p*(0)=0,bp = féc xdp und nach einfacher Umformung die Behauptung
(2).

Partielle Integration ergibt

Y Fp (%) ;.
b*(x) = x — ax < x,
(%) 0 F2(x)
und Differentiation bestatigt die vorausgesetzte Monotonie von b*
, Fj(x)
b* (x) = =2 x —b*(x)) > 0.
F>(x) ( )

Aussage (3) folgt unmittelbar aus
E[b*(Z1)] = E[E[Z2 | Z» < Z1]] = E[Z2].

(Wir beweisen hier nicht, warum es kein asymmetrisches Gleichge-
wicht gibt und warum in einem Gleichgewicht nur strikt monoton zu-
nehmende Strategien vorkommen.) O

Im abschlieRenden Vergleich gilt: Bei der Englischen und der Vickrey-
Auktion stimmt der Preis im Gleichgewicht mit der zweitgroRten Wert-
schatzung uberein; bei der Hollandischen und Hochstpreis-Auktion gilt
diese Ubereinstimmung jedoch nur im Erwartungswert.

4.3 Aquivalenz der Auszahlungen

FOLGERUNG 1 Im Gleichgewicht sind die erwarteten Auszahlungen der

Bieter 1, (x) und des Verkdufers 1, in allen vier Auktionen identisch.
Es gilt

Ty = p* = E[Z2] (6)

mp(x) = F2(x)x — E[Z2 | Z2 < x]. (7)



Die Aquivalenz der Auszahlungen gilt sogar noch viel allgemeiner.
Tatsdchlich fiihrt jedes symmetrische Gleichgewicht einer beliebigen Auk-
tion zu identischen Auszahlungen, falls in allen betrachteten Auktionen
zwei Bedingungen erfiillt sind: 1) Der hochste Bieter erhilt den Zuschlag,
falls es tiberhaupt zur Transaktion kommt; 2) Jeder einzelne, durch seine
Wertschidtzung x beschriebene Bieter nimmt entweder an allen oder an
keiner der betrachteten Auktionen teil.

Die Annahme der Risikoneutralitit spielt fiir die Aquivalenz der Aus-
zahlungen eine wesentliche Rolle. Sind Kaufer oder Verkaufer risiko-
avers, dann gilt die Aquivalenz nicht. Jeder risikoaverse Verkaufer prife-
riert die Hochstpreis- oder Hollandische Auktion, da der Gleichgewichts-
preis bei diesen Auktionen weniger streut als bei der Englischen oder
Vickrey-Auktion (siehe Wolfstetter (1996)). Risikoaverse Bieter bevorzu-
gen die Hochstpreis oder Hollandische Auktion, wenn ihre Nutzenfunk-
tionen einen konstanten, absoluten Grad der Risikoaversion aufweisen
(siehe Matthews (1983)).

4.4 Fffizienz

Eine Auktion fiihrt zu einer effizienten Allokation, wenn zwei Anforde-
rungen erfillt sind:

1. Zum Verkauf kommt es genau dann, wenn mindestens ein Bieter
eine hohere Wertschiatzung besitzt als der Verkaufer;

2. Falls es zum Verkauf kommt, geht der Zuschlag an den Bieter mit
der hochsten Wertschdtzung.

Im Modell symmetrischer, unabhéngiger, privater Wertschitzungen
werden beide Bedingungen von den vier typischen Auktionen erfillt. (Die
Effizienz der Vickrey- und der Englischen Auktion bleibt auch erhalten,
wenn man die Annahme der Symmetrie aufgibt; dies gilt nicht fiir die
Hochstpreis- und die Hollandische Auktion.) Wenn jedoch der Verkau-
fer Teilnahmegebiihren erhebt oder ein Mindestgebot iiber der eigenen
Wertschatzung festlegt, dann wird Anforderung 1) mit positiver Wahr-
scheinlichkeit verletzt. Wendet der Verkdufer Preisdiskriminierung an
und erteilt er bestimmten Bietern den Zuschlag nur dann, wenn ihr Ge-
bot ein festgelegtes Vielfaches des Gebots anderer Bieter erreicht oder
iiberschreitet, dann wird auch Anforderung 2) verletzt.

4.5 Optimale Auktion

Wahlt der Verkdufer die Auktionsregel so, dal sein Erwartungswert des
Gewinns maximal wird, dann wird er sowohl einen Mindestpreis for-
dern, der liber seiner eigenen Wertschitzung liegt (Riley und Samuel-



son (1981)), als auch Preisdiskriminierung anwenden falls die Wertschit-
zungen aus unterschiedlichen Verteilungen gezogen werden (Myerson
(1981)). Beide Umstidnde mindern die Effizienz der optimalen Auktion —
zum Nutzen des Verkaufers.

Nebenbei sei erwidhnt, daR auch eher exotische Auktionen optimal
sind. Wenn z. B. die Bieter bei der Finanzierung ihrer Gebote beschrankt
sind, dann ist die ,all pay“-Auktion optimal, bei der alle Bieter — Ge-
winner wie Verlierer — ihre Gebote bezahlen miissen (siehe Laffont und
Robert (1996)). Da man bei dieser Auktion vergleichsweise geringe Be-
trage bietet, belastet die ,all pay“-Auktion die Budgets weniger als alle
anderen Auktionen.

Ein Mangel der Theorie optimaler Auktionen besteht darin, daR sie
von einer gegebenen Anzahl der Bieter ausgeht und die Riickwirkung
einer Variation des Mindestgebots auf die Anzahl der Bieter vernachlas-
sigt. Bulow und Klemperer (1996) haben gezeigt, dal der Erwartungswert
des Gewinns bei einer Englischen Auktion ohne Mindestgebot und n + 1
Bietern hoher ist als bei einer Englischen Auktion mit optimalem Min-
destgebot, aber nur n Bietern. Fiir den Auktionator ist es daher in der
Regel von Vorteil, die Bieter zur Teilnahme zu ermutigen, statt sie durch
ein Mindestgebot abzuschrecken.

4.6 Bieterkartelle

Bieterkartelle haben das Ziel, gegenseitige Konkurrenz zu unterbinden,
um so den Preis zu driicken. Der Anreiz zu preisdriickenden Abspra-
chen ist offensichtlich. Aber konnen sich die Bieter auf eine verniinftige
Absprache einigen, und sind solche Absprachen stabil?

Angenommen die Bieter haben herausgefunden, wer die hochste Wert-
schitzung besitzt. Ferner haben sie sich darauf geeinigt, dal® dieser Bieter
den Zuschlag zu einem moglichst geringen Preis bekommen soll. Die Sta-
bilitdt der Absprache hdngt dann allein von der Art der Auktion ab.

SATZ 3 Es gibt stabile, preisdriickende Absprachen bei der Englischen und
der Vickrey-Auktion, jedoch nicht bei der Hochstpreis- und der Holldndi-
schen Auktion.

BEWEIS Bei der Vickrey- und Englischen Auktion sieht eine stabile Ab-
sprache folgendermalen aus: Der Bieter mit der hochsten Wertschatzung
soll wahrheitsgetreu bieten; alle anderen sollen weniger oder gar nicht
bieten. Die Absprache ist stabil, weil keiner davon profitiert, wenn er die
Absprache bricht und ein abweichendes Gebot abgibt. Denn um zu ge-
winnen, miillte ein vertragsbriichiger Bieter seine eigene Wertschitzung
iuiberbieten.

Bei der Hochstpreis- und der Holldndischen Auktion kann die Ab-
sprache den Preis nur driicken, wenn der vorgesehene Gewinner weniger



bietet als ohne Absprache, und alle anderen noch weniger oder gar nicht
bieten. Die Absprache ist nicht stabil, denn es ist fiir einen Bieter mit
hinreichend hoher Wertschatzung vorteilhaft, die Absprache zu brechen
und etwas mehr zu bieten als der vorgesehene Gewinner. O

Freilich ist nicht ohne weiteres gewdahrleistet, daR sich die Bieter tiber-
haupt auf eine verniinftige Absprache einigen kénnen. Wie sollen sie aus
ihren Reihen den Bieter mit der hochsten Wertschitzung herausfinden?
Ohne Seitenzahlungen geht das nicht (siehe Robinson (1985) und Gra-
ham und Marshall (1987)). Kollusion ist jedoch in der Regel ungesetz-
lich. Deshalb sind Vereinbarungen tiber Seitenzahlungen ohnehin nicht
erzwingbar.

5 Gemeinsame Wertschiatzung

Im Modell einer gemeinsamen Wertschitzung hat der Verkaufsgegen-
stand fiir alle Bieter denselben Wert. Zwar hat jeder Bieter eine gewisse
Vorstellung iiber den Wert des Objekts, aber der genaue Wert wird erst
nach der Auktion bekannt.

Um in einer solchen Auktion richtig zu bieten, mull man voraussehen,
daB die Auktion zu einer verzerrten Auswahl fithrt, da immer derjenige
den Vorzug erhilt, der die giinstigste Einschdtzung getroffen hat. Wird
diese Verzerrung nicht richtig in Betracht gezogen, dann ergibt sich fiir
den Gewinner der Auktion im Durchschnitt ein Verlust. Man spricht dann
vom Fluch des Gewinners.

Ein anschauliches Beispiel ist die Portemonnaie-Auktion von Klempe-
rer (1998): Man bittet zwei Personen, den Inhalt ihres Portemonnaies zu
uberpriifen, ohne dem anderen Einsicht zu gewédhren. Dann versteigert
man die Summe des Inhalts beider Portemonnaies in einer Englischen
Auktion.

Beide Bieter i = 1,2 kennen den Inhalt ihres Portemonnaies x;, aber
keiner kennt die Summe v := x; + x». Die Bieter haben deshalb eine
gemeinsame Wertschidtzung, die erst nach der Auktion, wenn beide Por-
temonnaies gedffnet werden, bekannt wird.

SATZ 4 Die Portemonnaie-Auktion hat ein symmetrisches Gleichgewicht,
beschrieben durch die Strategie b* (x) = 2x.

BEWEIS Angenommen, der Gegenspieler j spielt diese Strategie. Dann be-
tragt i’s Wertschitzung im Fall des Zuschlags zum Preis p
p

v ZE[Xi-i-Xj | b*(Xj) =p] =Xi+§.



Es lohnt sich fiir ihn also mitzubieten, solange v > p, also p < 2x;, gilt.
Die Strategie b* (x;) := 2x; ist deshalb, wie behauptet, beste Antwort auf
b*(xj) und vice versa. |

Wie kann man dieses Gleichgewicht interpretieren, und wie vermeiden
die Bieter den , Fluch des Gewinners“?

Wenn die Preisforderung den Wert p = 2x; erreicht hat, dann weily
Bieter i, dal das Portemonnaie des Rivalen j mindestens den Betrag %
enthalt. Der bedingte Erwartungswert des Inhalts beider Portemonnaies
betrdagt daher mindestens 2x;. Warum soll dann i bereits bei p = 2x;
ausscheiden?

An dieser Stelle kommt die verzerrte Auswahl ins Spiel. Wenn Bieter
i dariiber nachdenkt ob er bei p = 2x; ausscheiden soll, dann muR er
sich fragen: Wie hoch ist der bedingte Erwartungswert des Inhalts beider
Portemonnaies, bedingt auf das Ereignis, daR er bei p = 2x; gerade den
Zuschlag erhalt, weil Bieter j bei dieser Preisforderung ausscheidet. Da
J die Strategie b*(xj) = 2x; verfolgt, ergibt sich aus dem Ausscheiden
von j bei p = 2x;, dal x; = x; und somit v = x; + x; = 2x; betrédgt.
Deshalb soll Bieter i auf keinen Fall mehr (und ohnehin nicht weniger)
bieten als den Betrag 2x;.

FOLGERUNG 2 Im symmetrischen Gleichgewicht der Portemonnaie-Auktion
bietet jeder seine Wertschdtzung genau so, ,als ob* der Rivale j gleichviel
Geld im Portemonnaie hditte

b*(x)=E[Xi+Xj|Xi=Xj=x]. (8)

Das symmetrische Gleichgewicht ist jedoch nicht das einzige. Es gibt
zusdtzlich ein Kontinuum asymmetrischer Gleichgewichte, die wesent-
lich andere Eigenschaften aufweisen. Ein Beispiel sind die Strategien:
bf(x;) = 10x;, bj(xj) = %xj, die Spieler i stark bevorzugen — zum
Schaden des Verkaufers.

6 Verallgemeinerung

Die Annahme unabhéngiger, privater Wertschiatzungen palt zur Verstei-
gerung vergdnglicher Konsumgiiter und Dienstleistungen; fiir dauerhaf-
te Giiter ist sie jedoch viel zu eng.

Man betrachte etwa die Versteigerung eines Kunstgegenstandes. Um
das Modell unabhéngiger, privater Wertschatzungen anwenden zu kon-
nen, miissen zwei Voraussetzungen erfillt sein:

1. Jeder Bieter mul eine private Wertschidtzung besitzen;

2. Die Wertschatzungen miissen stochastisch unabhangig sein.
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Die erste Annahme schlieRt aus, daR ein Bieter bereits beim Kauf er-
wagt, den Kunstgegenstand zu einem spéateren Zeitpunkt wieder zu ver-
kaufen. Und die zweite Annahme schlieft aus, dal die Bewertung von
Kunstgegenstanden modischen Einfliissen ausgesetzt ist.

Im Unterschied dazu geht das Modell einer gemeinsamen Wertschat-
zung zwar davon aus, daR die Wertschatzungen (perfekt) korreliert sind.
Andererseits vernachldssigt dieses Modell ganz und gar den EinfluR un-
terschiedlicher Praferenzen.

Wiinschenswert ist eine verallgemeinerte Modellierung, die beide As-
pekte vereinigt und in der die beiden Grundmodelle als Sonderfélle ent-
halten sind. Dies fiihrt zum Modell affiliierter Wertschitzungen von Mil-
grom und Weber (1982), das zu den einfluRreichsten Beitragen der Auk-
tionstheorie gehort.

6.1 Private und gemeinsame Einfliisse auf die Wertschatzung

Es wird nun angenommen, dal die Bieter zwar verschiedene Priferen-
zen besitzen, die eigene Wertschiatzung aber auch vom Urteil anderer
abhéngt. Da jeder nur sein eigenes Qualitiatsurteil kennt, folgt, daR die
Bieter den Wert des versteigerten Objekt gar nicht genau kennen.

Im einzelnen wird vorausgesetzt, dalk die Wertschatzung des Bieters
i, Vi, eine Funktion aller Qualitatssignale X := (X1, Xp,...,X},) der Bieter
und des Verkaufers X ist

Vi!= u(X,X()). (9)

Die Funktion u sei nicht-negativ, stetig, monoton zunehmend und sym-
metrisch in {X;};.;; ferner sei E[V;] endlich.

Diese Formulierung vereinigt individuelle und gemeinsame Einfliisse
auf die Wertschdtzung und enthdlt die beiden Grundmodelle. Setzt man
Vi = Xj, so ist man im Modell privater Wertschiatzungen, mit V; = Xy im
Modell einer gemeinsamen Wertschiatzung.

Da im folgenden symmetrische Gleichgewichte untersucht werden,
kann das Verhalten der Bieter aus der Sicht eines beliebigen Bieters, sagen
wir aus Sicht des Bieters 1 mit dem Qualitdatssignal X, betrachtet wer-
den. Die nach der GroRe geordneten Qualitdtssignale (Rangstatistiken)
der n — 1 rivalisierenden Bieter werden mit Y; = Y»,...,Yy_2» = Y1 be-
zeichnet. Dank der Symmetrieannahmen kann die private Wertschatzung
des Bieters 1 deshalb wie folgt beschrieben werden:

Vi=ulX1,Y1,...,Yn-1,Xo0). (10)

6.2 Stochastische Ahnlichkeit (Affiliation)

Als zweite Modifikation wird die stochastische Unabhéangigkeit durch af-
filiierte Qualitdtssignale ersetzt.
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Grob skizziert bedeutet die Affiliation von Zufallsvariablen, daR das
Auftreten dhnlicher Realisationen am wahrscheinlichsten ist. Beobachtet
Bieter i ein hohes Qualitatssignal X;, dann geht er bei Affiliation davon
aus, daR rivalisierende Bieter mit hoher Wahrscheinlichkeit ebenfalls ein
hohes Qualitdtssignal wahrnehmen.

f(x) seidie gemeinsame Dichtefunktion der Qualitédtssignale (X, Xg).
Man betrachte zwei Realisationen x + x’ und bezeichne das komponen-
tenweise Maximum von (x,x’) mit x v x" und das komponentenweise
Minimum von (x,x") mit x A x’. Dann heifen die Qualitatssignale affili-
iert, wenn fir alle (x, x") die folgende Ungleichung erfiillt ist

flxvx)fxnx')z fx)f(x). (11)
Als Beispiel betrachte man die undhnlichen Realisationen x := (10, 2)
und x" := (5,7). Dann sind die zugehorigen dhnlichen Realisationen:

xVvVx' =(10,7) und x A x" = (5,2).
Die Affiliation der Qualitatssignale (X, X) impliziert, daR die im fol-
genden definierten, bedingten Erwartungswerte der Wertschatzung V;

w(x,y,z):=E[V1| X1 =x,Y1 =y,X0 = Z] (12)
v(x,y)=E[Vi| X1 =x,Y1 =] (13)

in allen Variablen strikt monoton zunehmend sind. Dabei ist v(x,y),
resp. w(x,y,z), die erwartete Wertschdatzung aus Sicht des Bieters 1,
nachdem dieser die Signalwerte X; = x und Y; = y, resp. X; = x,Y; =
v, Xo = z, beobachtet hat.

6.3 Verallgemeinerte Losung der Vickrey-Auktion

Man betrachte zundchst die Vickrey-Auktion. Ist wahrheitsgetreues Bie-
ten auch im verallgemeinerten Modell eine dominante Strategie?

Zum Zeitpunkt der Auktion kennen die Bieter ihre Wertschiatzung
nicht genau. Deshalb ist unklar, was wahrheitsgetreues Bieten tiberhaupt
bedeutet. Sollte Bieter 1 etwa den auf sein eigenes Qualitatssignal X; = x
bedingten Erwartungswert E[V; | X1 = x] bieten? Dafiir spricht, daR er
zum Zeitpunkt der Auktion keine bessere Information besitzt. Anderer-
seits ist daran zu denken, daR die Auktion zu einer verzerrten Auswahl
fihrt, da sie, Monotonie der Strategie vorausgesetzt, den Bieter mit dem
guinstigsten Qualitatssignal auswahlt.

Ahnlich wie in der Portemonnaie-Auktion ist es ein Gleichgewicht,
genau so wahrheitsgetreu zu bieten, als ob der relevante Rivale dasselbe
Qualitatssignal beobachtet hitte.

SATZ 5 Die Vickrey-Auktion hat ein symmetrisches Gleichgewicht, beschrie-
ben durch die Strategie b* (x), in Abhdingigkeit vom eigenen Qualitcitssig-
nal. Bei Geheimhaltung resp. bei Bekanntgabe des Qualitdtssignals des
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Verkdufers Xo gilt

b*(x) =v(x,x) (bei Geheimhaltung), (14)
b*(x;z) = w(x,x,z) (bei Bekanntgabe). (15)

BEWEIS (Skizze) Es folgt ein anschaulicher Beweis fiir den Fall der Ge-
heimhaltung von x. Der Beweis fiir den Fall der Bekanntgabe ist analog
und wird deshalb nicht ausgefiihrt.

In der Abbildung 1 sind das gleichgewichtige Gebot b*(y) und der
bedingte Erwartungswert v (x, y) := E[V | X = x,Y; = y] fiir ein gegebe-
nes Qualitatssignal des betrachteten Bieters, X; = x, dargestellt. Als Ar-
beitshypothese wird unterstellt, da b* strikt monoton zunehmend ist.
Die Graphen der beiden Funktionen schneiden sich an der Stelle y = y.
(Hinweis: Bei kleinen Werten von 7y gilt v (x,y) > b*(y) und bei groRen
v(x,y) <b*(y)).)

Bieter 1 kennt sein eigenes Qualitdtssignal x, aber nicht das Signal des
relevanten Rivalen, Y;. Welches Gebot ist die beste Antwort auf b* (Y7)?

Die Antwort ist einfach: Bieter 1 soll den Betrag b = b*(y) bieten,
denn dadurch stellt er sicher, daR er den Zuschlag genau dann gewinnt,
wenn sein Gewinn v (x, v)—b* () nichtnegativ ist (sieche Abb. 1). Deshalb
muR im symmetrischen Gleichgewicht gelten

b*(x) =b*(y) =v(x,p).

Aus der angenommenen Monotonie von b* folgt 7 = x und somit die
Behauptung b*(x) = v(x,x). Ferner bestatigt sich die angenommene
Monotonie von b* aufgrund der Monotonie von v (x, x). O

b*(y),v(x,y)

b*(y)4

b*(x)

0 ¥

Abbildung 1: Allgemeine Losung der Vickrey-Auktion

13



Wenn nun ein Bieter mit seinem Gebot b* (x) Erfolg hat, dann lernt
er das Qualitatssignal des relevanten Rivalen kennen, denn der zu zah-
lende Preis ist gleich dem zweithochsten Gebot, b*(y) = v(y,y). Der
Bieter schlieRt also bei Erfolg, dall Y1 < x. Umgekehrt weil der erfolg-
lose Bieter, daR der relevante Rivale mehr geboten und also ein hdheres
Qualitatssignal empfangen hat, Y; > x. Deshalb folgt aus der Monotonie
von v (x,y) unmittelbar, dal die in der Gebotsfunktion (14) implizite
Schitzung von Y; wie folgt verzerrt ist.

FOLGERUNG 3 (VERZERRTER SCHATZER) Man betrachte die Gleichgewichts-
strategie der Vickrey-Auktion. Das erfolgreiche Gebot tiberschdtzt und je-
des erfolglose Gebot unterschdtzt das Qualitdtssignal des relevanten Riva-
len Y;.

Bei der Interpretation des ,linkage“-Prinzips spielt dieses Ergebnis
eine Schliisselrolle. Um einem moglichen Mifverstandnis vorzubeugen,
seibetont, dal in der konstatierten verzerrten Schitzung kein Denkfehler
der Bieter zum Ausdruck kommt. Die Bieter verhalten sich optimal. Man
denke daran, daR der Gewinner der Vickrey-Auktion nicht sein eigenes,
sondern ,nur“ das zweithochste, Gebot bezahlt.

6.4 Das ,linkage“-Prinzip

Das ,linkage“-Prinzip sagt folgendes aus: Angenommen, das private Qua-
litatssignal des Verkaufers ist mit den (affiliierten) privaten Qualitatssi-
gnalen der Bieter affiliiert. Dann erhoht der Verkaufer den Erwartungs-
wert seines Gewinns, wenn er sich auf eine Politik der Bekanntgabe seiner
privaten Information festlegt.

Die Beschaffung privater Information durch den Verkdufer kann man
sich als Bestellung eines Gutachtens iiber die Echtheit eines Kunstwerks
oder liber den Zustand einer bebauten Immobilie vorstellen. Das ,linkage“-
Prinzip empfiehlt dem Verkaufer, sich auf die Weitergabe guter wie schlech-
ter Nachrichten festzulegen.

SATZ 6 Man betrachte die Vickrey-Auktion bei Bekanntgabe (b) und bei
Geheimhaltung (g) des Qualitdtssignals des Verkdufers Xo. Sind p};, P,
die zugehorigen Erwartungswerte des Gleichgewichtspreises, dann gilt

p; = E[w(Y1,Y1,Xo0) | {X1 > Y1}] (16)
>E[v(Y, Y1) | {X1 > Y1}] (17)
=p; (18)

BEWEIS (Skizze) in zwei Schritten:
1) Erzielt Bieter 1 den Zuschlag, dann ist der Gleichgewichtspreis P*
gleich dem hochsten erfolglosen Gebot, also bei Geheimhaltung Py =
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v (Y1, Y1) und bei Bekanntgabe P, = w(Y1, Y1, Xo). Aufgrund der ange-
nommenen Symmetrie gelten diese Preise unabhangig von der Identitdt
der Bieter.

2) Man betrachte das hochste erfolglose Gebot bei Geheimhaltung,
v(Yq, Y7). Aufgrund der in Folgerung 3 festgestellten Signalverzerrung
unterschitzt dieses Gebot das Signal X;. Die Signale Xy und X; sind affi-
liiert. Deshalb unterschédtzt das Gebot v (Y7, Y1) ebenfalls die Verteilung
von Xy. Gibt der Verkaufer dagegen Xy bekannt, dann basiert das hochste
erfolglose Gebot w(Yq, Y7, Xp) auf dem wahren Signal Xy. Der auf dem
wahren Signal basierende Erwartungswert p;; fallt hoher aus als der auf
einer nach unten verzerrten Verteilung beruhende Erwartungswert p . O

6.5 Vorteil der Englischen Auktion

Bei der betrachteten Variante der Englischen Auktion legt die Strategie
eines Bieters fest, bei welcher Preisforderung er ausscheidet, abhdngig
davon, wieviele bereits ausgeschieden sind, und bei welchen Preisen de-
ren Austritt stattfand. Sei k die Anzahl der Bieter, die der Reihe nach bei
den Preisen p1 < p2 < ... < py ausgeschieden sind. Dann ist die Strate-
gie eines Bieters mit dem Signal x eine Funktion by (x | p1,..., pk). Diese
Funktion gibt an, bei welchem Preis der Bieter ebenfalls ausscheiden soll,
falls zuvor k Bieter bei den Preisen py, ..., px ausgeschieden sind.

Als Arbeitshypothese sei angenommen, dalk ein symmetrisches Gleich-
gewicht existiert und daR die Gleichgewichtsstrategie im privaten Qua-
litatssignal x strikt monoton zunehmend ist. Dann kénnen die aktiven
Bieter aus der Beobachtung des Austritts einzelner Rivalen auf deren pri-
vates Qualitatssignal perfekt zuriickschlieRen.

Zu Beginn der Auktion, wenn noch alle Bieter aktiv sind, kennt keiner
das Signal seiner Rivalen. Dagegen sind in der letzten Runde, wenn nur
noch zwei Bieter aktiv sind, alle bis auf die zwei hochsten Signale be-
kannt. Diese eingebaute Transmission von Informationen erlaubt es den
verbleibenden Bietern, den Wert des Objekts genauer zu schidtzen, was
im Durchschnitt zu hoheren Geboten fiihrt.

SATZ 7 Die Englische Auktion hat ein symmetrisches Gleichgewicht. Die

Gleichgewichtsstrategie ist ein Vektor b*(x) = (b (x),...,b;;_,(x)). Da-
bei bezeichnet b (x) das Preislimit, in Abhdngigkeit der Preise p1, ... , pk,
bei denen k rivalisierende Bieter ausgeschieden sind
b{)k(x):E[Vl|X1=Y1=...=Yn_1=x] (19)
by(x|pi,...,p) =E[Vi | X1 =Y1 =...=Ypk-1 =X,
bi Yk | p1,...,Pk-1) = Pk), (20)

b Yn) =pi|, k=1,...,n-2
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BEWEIS (Skizze) Angenommen Bieter 1 beobachtet den Signalwert X; = x
und alle Rivalen treten beim Preis p = b () aus. Bieter 1 weill dann,

daB Y7, = Y» =... =Y,_1 =y gilt, gewinnt den Zuschlag und erzielt die
Auszahlung
EVilXi=x,Y1=Y2=...,Yn1=y]-bi ().

Anhand einer zu Abbildung 1 analogen Darstellung wird deutlich, dal
(19) die beste Antwort des Bieters 1 auf (19) ist.

In dhnlicher Weise kann man zeigen, dal} bf (x) die beste Antwort auf
b§(y), by () ist etc. SchlieRlich gilt, da die angegebenen Strategien im
privaten Qualitatssignal strikt monoton zunehmend sind. Also bestatigt
sich auch die vorausgesetzte Monotonie von by (x). |

SATZ 8 Der erwartete Gewinn des Verkdufers ist bei der Englischen Auk-
tion hoher als bei der Vickrey-Auktion.

BEWEIS (Skizze) Bei der Englischen Auktion gibt es zwei Phasen: In der
ersten Phase enthiillen die Bieter mit den n — 2 niedrigsten Qualitatssig-
nalen ihre Signalwerte durch ihren Austritt in der Reihenfolge der Preise
p1 < p2 < pn-2.In der zweiten Phase spielen die beiden verbleibenden
Bieter eine Vickrey-Auktion. Aus Satz 6 ist bekannt, dal die Enthiillung
des Qualitadtssignals des Verkdufers dessen Gewinn erhoht. Aus dhnli-
chen Griinden gilt auch, dal die Enthiillung der Qualitdtssignale einzel-
ner Bieter den erwarteten Gewinn des Verkaufers erhoht. |

6.6 Rangordnung der vier wichtigsten Auktionen

Wie Milgrom und Weber (1982) zeigen, gilt allgemeiner:

SATZ 9 Es gilt folgende Rangordnung der Erwartungswerte des Gewinns
der vier wichtigsten Auktionen

Holldndische = Hochstpreis- < Vickrey- < Englische. (21)

Die vergleichsweise geringe Profitabilitat der Hochstpreis- und der Hol-
landischen Auktion ergibt sich daraus, dal® dort im Verlauf der Auktion
keine relevanten Informationen enthiillt werden.

Dieses Ergebnis wird haufig herangezogen, um die Verwendung einer
offenen, ansteigenden Auktion zu begriinden. Jedoch kann man Aukti-
onsregeln mit verdeckten Geboten konstruieren, die sowohl profitabler
als auch weniger anfallig fiir Kollusion sind als die Englische Auktion
(siehe Perry, Wolfstetter und Zamir (1998)).
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7 Grenzen des ,linkage“-Prinzips

In vielen Auktionen wird nicht nur eine Einheit versteigert, sondern es
werden viele identische Giiter oder Substitute angeboten. Und haufig sind
auch die Bieter selbst daran interessiert, mehrere Einheiten zu erwerben.
Die Theorie der Auktionen mit mehreren Einheiten ist jedoch noch un-
terentwickelt. Zwar andert sich kaum etwas, wenn zwar viele Einheiten
angeboten werden aber jeder Bieter nur eine Einheit nachfragt. Wenn je-
doch auch mehrere Einheiten nachgefragt werden, dann sind noch viele
Fragen offen. Es ist daher unklar, ob die Analyse der Versteigerung einer
Einheit auch die richtigen Empfehlungen fiir die Versteigerung mehrerer
Einheiten liefert.

Skepsis ist angebracht. Tatsdchlich kann man zeigen, dal® das ,linkage*“-
Prinzip bei der Versteigerung mehrerer Einheiten nicht allgemeingtiltig
ist. Zwar bewirkt die Bekanntgabe privater Qualitdtssignale im Durch-
schnitt weiterhin eine Zunahme des erfolglosen und eine Senkung des
erfolgreichen Gebots. Im Gegensatz zur Versteigerung einer Einheit kann
es jedoch dazu kommen, daR nach Bekanntgabe privater Qualititssignale
aus einem erfolgreichen ein erfolgloses Gebot wird und vice versa. Das
Jlinkage“- Prinzip ist dann auller Kraft gesetzt, und eine offene Auktion
kann fiir den Verkdufer nachteilig sein.

Trotzdem verldft man sich in der Regel bei der Gestaltung kompli-
zierter Auktionen auf die Intuition, die aus der Analyse der Versteige-
rung einer Einheit entwickelt wurde. Als es in den letzten Jahren darum
ging, die Versteigerung von Funkfrequenzen fiir den Betrieb von Mobil-
funktelefonen zu gestalten, war allen beteiligten Beratern klar, daR der
Vorteil der Englischen Auktion bisher nur fiir den Fall der Versteigerung
einer Einheit nachgewiesen wurde. Ferner wurde die Gefahr der Kol-
lusion bei offenen Auktionen gesehen (im Economist vom 17. Mai 1997
wurde tatsdchlich tiber Kollusion berichtet). Die Federal Communications
Commission entschied jedoch, daR die Gewinnsteigerung, die aus dem
Wirken des ,linkage“-Prinzips erwartet wird, eine offene Auktion trotz
deren Nachteile rechtfertigt (siehe McMillan (1994), Milgrom (1996) und
Milgrom (1997)). In der Folge wurden alle diese Auktionen, von der Ver-
steigerung der ,paging“-Lizenzen bis zur Versteigerung der Breitband-
PCS-Lizenzen, als offene, ansteigende Auktionen durchgefiihrt.

Eine weitere problematische Voraussetzung des ,linkage“-Prinzips
ist die Annahme der Symmetrie. Wenn einzelne Bieter eine hohere Wert-
schiatzung haben und dieser Sachverhalt allen bekannt ist, dann kommt
es ebenfalls dazu, dal das ,linkage“-Prinzip und damit auch der Vor-
teil der Englischen Auktion, aulRer Kraft gesetzt ist (siehe Landsberger,
Rubinstein, Wolfstetter und Zamir (1997)).

Zudem hat Klemperer (1998) in Beispielen gezeigt, daR Auktionen mit
anndhernd gemeinsamer Wertschitzung nur asymmetrische Gleichge-
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wichte haben, in denen es fiir den Verkaufer vorteilhaft ist, wenn die
Bieter moglichst wenig tiber ihre Qualitatssignale erfahren. Die Vickrey-
Auktion (und erst recht die Hochstpreis- oder Holldndische Auktion) ist
in allen diesen Beispielen der Englischen Auktion tiberlegen.

Die zukinftige Forschung wird zeigen, ob diese Gegenbeispiele nur
Grenzfille abbilden oder von weitreichender Bedeutung sind.

8 SchluBRbemerkungen

Ziel dieses Beitrages war es, liber die Bedeutung von Auktionen im Wirt-
schaftsleben zu informieren und grundlegende Anséatze und Ergebnisse
der Theorie nichtkooperativer Auktionsspiele darzulegen.

Bei der Darstellung theoretischer Zusammenhédnge wurde ein anschau
licher Zugang angestrebt. Fine intensivere Betrachtung des Gegenstan-
des macht die Auseinandersetzung mit den exakten Formulierungen und
Beweisen sowie mit zahlreichen Erweiterungen unumganglich Der Leser
kann dazu auf die ausfiihrlichen Darstellungen bei McAfee und McMil-
lan (1987), Milgrom (1989), Wilson (1992), Matthews (1995), Wolfstetter
(1996; 1998, Kapitel 8) und Laffont (1997) zurtickgreifen. Friedman und
Rust (1993) informieren tiber wichtige Beitrdge zu doppelten Auktionen,
die hier vernachlassigt wurden. Milgrom (1996), (1997) setzt sich mit den
Erfahrungen bei der Konstruktion geeigneter Auktionen fiir die Privatisie-
rung offentlicher Unternehmen und fiir den Verkauf von Funkfrequenzen
auseinander. Und Schmidt und Schnitzer (1997) diskutieren die Bedeu-
tung von Auktionen bei der Privatisierung 6ffentlicher Unternehmen.

Die Theorie der Auktionen hat zahlreiche bemerkenswerte Ergebnis-
se erbracht, von denen hier nur ein Ausschnitt diskutiert werden konnte.
Es gibt jedoch eine Vielzahl offener Fragen. Die Forschung der niachsten
Jahre wird sich vermutlich mit Vorrang den ungeltsten Problemen der
Versteigerung mehrerer Einheiten und der Analyse asymmetrischer Auk-
tionen zuwenden, die fiir die Wirtschaftspraxis von besonderer Bedeu-
tung sind.
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