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E
n auktion, hvor
a u k t i o n a r i u s
hæver prisen, ind-
til der kun er én
byder tilbage, er

velkendt. De fleste vil uden
større besvær kunne deltage
i en sådan auktion. Men
hvorledes skal man forholde
sig til en auktion, hvor antal-
let af bydere er ukendt, hvor
man kun får mulighed for at
afgive ét bud, hvor de fire
højestbydende vinder, og
hvor alle fire vindere skal be-
tale det fjerdehøjeste bud? 

Dette bliver sandsynligvis
vilkårene, som deltagere i
den danske UMTS-auktion
vil stå overfor. Hvorledes skal
byderne da fastlægge deres
strategi for deltagelse i aukti-
onen? Hvilke faktorer påvir-
ker størrelsen af deres bud,
og hvilke overvejelser af stra-
tegisk karakter er nødvendi-
g e ?

Selskabernes bud tager ud-
gangspunkt i den værdi, som
en UMTS-licens har for dem.
Fastlæggelsen af denne vær-
di kompliceres i sig selv af
den lukkede auktionsform,
da byderne afskæres fra ind-
sigt i, hvem der byder, hvor
mange der byder, og hvor me-
get andre er villige til at be-
tale for licenserne. Her anta-
ges det, at selskaberne allere-
de har fastlagt deres værdi af
en UMTS-licens.

U s i k re inform a t i o n e r
Når byderne så skal fast-
lægge størrelsen af deres
bud, skal de tage højde for, at
værdien er estimeret på bag-
grund af usikre informatio-
ner. Blandt disse er progno-
ser for fælles risikofaktorer
som eksempelvis den tekno-
logiske udvikling og størrel-
sen af det samlede marked,
hvor den enkelte byders di-
rekte indflydelse er begræn-
set. Hvis hvert enkelt sel-
skab byder, hvad der svarer
til selskabets egen vurdering
af licensens værdi, vil vinder-
ne være dem, der har vurde-
ret licensværdien højest, og
som derfor, alt andet lige, har
været mest optimistiske med
hensyn til de fælles risikofak-
t o r e r. Dette fænomen kaldes

for »winners curse« - vinde-
rens forbandelse. En rationel
byder vil derfor sænke sit
bud for at minimere risikoen
for at vinde licensen på bag-
grund af en for optimistisk
vurdering af de fælles risikof-
a k t o r e r.

Risikoen for »winners cur-
se« er størst ved en lukket
auktion, idet byderne ikke
får kendskab til andres bud
og derfor er afskåret fra at
estimere og tage højde for an-
dre deltageres vurdering af
de fælles risikofaktorer.

Et andet centralt forhold,
som en byder skal tage højde
for ved fastlæggelse af sit
bud, er, at alle bydere har
mulighed for at bestemme
prisen for licenserne, hvis de
afgiver det fjerdehøjeste bud.
En byder med kendskab til,
hvad de øvrige vil byde, ville
afgive et bud, der ligger over
det femtehøjeste bud og der-
med sikre sig licensen så bil-
ligt så muligt. I den foreslåe-
de auktionsform kender by-
derne imidlertid hverken de
andres bud, værdi, antal eller
identitet. De ved faktisk ikke
engang, om der er andre by-
dere. 

Afvejes mod risikoen
I vurderingen af, hvor meget
den enkelte skal sænke sit
bud for eventuelt at påvirke
prisen, skal gevinsten ved at
skulle betale en lavere pris
afvejes mod risikoen for ikke
at få licensen. Jo større aver-
sion en byder har mod at
påtage sig denne risiko, jo
mindre vil han sænke sit
bud. I denne afvejning indgår
også byderens forventning til
antallet af andre bydere og
størrelsen af deres bud. Jo
flere bydere, en byder forven-
ter vil deltage i auktionen, og
jo højere han forventer de an-
dre bud vil være, desto min-
dre vil han sænke sit bud.

Alt i alt vil det derfor være
både vanskeligt og forbundet
med betydelig usikkerhed at
fastlægge et bud. 

Men er det så ikke bare te-
leselskaberne og deres kon-
sulenters problem? Nej, det
forhold, at fastlæggelsen af
bud i så høj grad afhænger af
den enkelte byders forvent-
ninger til de øvrige byderes
antal og bud, betyder, at der
er en risiko for, at auktionen
resulterer i en uhensigts-
mæssig fordeling. Hermed
menes, at licenserne ikke til-
deles de fire bydere, der har
den højeste værdi – de fire
bydere, der forventer at kun-
ne udnytte licenserne bedst. 

Dette kan illustreres af føl-
gende eksempel: Antag, at
byder A, der har den femte-
højeste værdi på 1 mia. kr.
byder 750 mio. kr., mens by-
der B, der vurderer, at li-
censen er 1,5 mia. kr. værd,
kun byder lige over mini-
mumsbudet på 500 mio. kr. ,
idet han (fejlagtigt) forventer,
der ikke er mere end fire by-
dere. Licensen går nu til by-
der A, selvom byder B vurde-
rer at kunne udnytte den
bedre. 

Åben auktion
Problemer af denne karakter
kunne være undgået, hvis
Forskningsministeriet havde
valgt en åben auktion af den
type, der hidtil er blevet an-
vendt i UMTS-auktioner. A l-
ternativt kunne man have bi-
beholdt den lukkede auktion
med den ændring, at de fire
vindende selskaber skulle be-
tale det femtehøjeste bud. I
så fald ville rationelle bydere
afgive bud, der svarede til de-
res vurdering af licensens
værdi. Begge dele ville have
mindsket risikoen for en
uhensigtsmæssig fordeling af
l i c e n s e r n e .

Men i det ikke usandsynli-
ge tilfælde, at der kun er fire
bydere – TDC, Sonofon, Or-
ange (Mobilix)og Telia – vil
en åben auktion sandsynlig-
vis kun indbringe mindste-
prisen (500 mio. kr. pr. li-
cens). Ved at afholde en luk-
ket auktion om fire licenser
og ved at holde antallet af by-
dere hemmeligt presses sel-
skaberne til at byde mere
end 500 mio. kr. af frygt for
ikke at opnå en licens. Det
b e t y d e r, at Forskningsmini-
steriets design i de tilfælde,
hvor der kun er få bydere,
sandsynligvis vil resultere i
højere statsligt provenu. 

Samlet set øger Forsk-
ningsministeriets auktions-
form risikoen for en uhen-
sigtsmæssig fordeling af li-
censerne, hvilket kan vise sig
at være til skade for fremti-
dens danske mobilmarked.
Det er åbent for spekulation,
om denne risiko er blevet ac-
cepteret på grund af udsigten
til et højere provenu. 
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Lukket UMTS-auktion
øger risiko 
for »forkerte« vindere
Forskningsministeriets forslag om en
lukket UMTS-auktion gør det 
vanskeligt for teleselskaberne at 
bestemme deres bud. Samtidig øges
risikoen for, at licenserne ikke sælges
til de fire selskaber, der kan udnytte
dem bedst. 


