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Resumo

Joaquim, Gustavo Passarelli Giroud; Rezende, Leonardo Bandeira.
Buy-or-Sell Auctions. Rio de Janeiro, 2014. 42p. Dissertacao de
Mestrado Departamento de Economia, Pontificia Universidade
Catolica do Rio de Janeiro.

Nesse trabalho é explorada uma situacao em que um leiloeiro pode
conduzir um leilao e nao informar aos participantes se esse leilao serd de
compra, venda ou ambos. Os participantes que fazem os lances sao idénti-
cos ezx-ante, tem valoracoes privadas afiliadas, fazem apenas um lance e
demandam ou ofertam apenas uma unidade do bem sendo leiloado. Se um
participante vence o leilao de compra (venda), ele paga o seu lance menos
(mais) um spread. Consideramos que esse spread é um parametro no modelo.
Esse formato do leilao cria um trade-off para os participantes quando de-
cidindo qual o lance 6timo, dado que cada lado do leilao (compra ou venda)
apresenta incentivos opostos. Caracterizamos completamento o equilibrio
de Bayes-Nash desse leilao quando o spread é menor que um limiar. Ainda,
considerando a possibilidade de nao-participacao, determinamos o spread
minimo que deve ser escolhido pelo leiloeiro para garantir que uma condig¢ao
de participagao ez-ante ou interim seja satisfeita. Caracterizamos os efeitos
de mudancas de spread nos pagamentos e o impacto de revelar qual o tipo
de leilao sendo conduzido (compra ou venda). Como esperado, aumentos
do spread e revelar qual o tipo de leilao esta ocorrendo reduzem o lucro do

leiloeiro.

Palavras—chave
Leilao de Venda; Leilao de Compra; Spread; Valoragoes Afiliadas;


DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 1212328/CB


PUC-Rio - Certificacéo Digital N° 1212328/CB

Abstract

Joaquim, Gustavo Passarelli Giroud; Rezende, Leonardo Bandeira.
Buy-or-Sell Auctions. Rio de Janeiro, 2014. 42p. Dissertacao de
Mestrado Departamento de Economia, Pontificia Universidade
Catolica do Rio de Janeiro.

In this paper we explore a situation where an auctioneer can conduct
an auction and not inform the participants if this auction is going to be
forward or reverse (or both). The ez-ante identical bidders have affiliated
private signals, place a single bid and demand (or supply) a single unit. If
a bidder wins the forward (reverse) auction, he pays his bid minus (plus)
a spread. We consider this spread to be a parameter in our model. This
design creates a trade-off for agents when deciding what bid to place,
given that each side of the auction (forward or reverse) presents opposite
incentives. As valuations are affiliated, this trade-off is associated with a
"Double Sided Winner’s Curse" phenomenon - bidders face an expected
winner’s curse on the forward and reverse auctions - that reduces the
expected profit of bidders. We fully characterize the Bayes-Nash symmetric
equilibrium when spreads are lower than a threshold. Considering that
agents may not participate in the auction for different values of the spread,
we characterize the minimum spread that guarantees that an ez-ante and
an interim participation condition is satisfied. We characterize the effect of
spread changes on payments and the impact of revealing the type of auction
being conducted (forward or reverse). As previously expected, increasing
the spread and revealing the type of the auction reduces the profit for the

auctioneer.

Keywords
Forward Auction; Reverse Auction; Spread; Affiliated Values;
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