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EFEKTYWNOSC AUKCJI INTERNETOWYCH
WYBRANEGO ASORTYMENTU SPRZETU
ELEKTRONICZNEGO W POLSCE

Streszczenie: W pracy poruszono problem efektywnosci aukcji internetowych. Trady-
cyjne aukcje charakteryzowaly si¢ nieefektywnoscia, ale z powodu rozwoju Internetu
i powszechnosci dostepu do niego powstaje pytanie, czy aukcje internetowe pozostaja
nieefektywne. W pracy zweryfikowano postawiong hipoteze na podstawie danych po-
chodzacych z najwigkszego serwisu aukcji internetowych w Polsce — Allegro.pl. Do
badan wykorzystano wyniki aukcji uzywanych telefonow komoérkowych z uwagi na
odmienny charakter od aukcji przedmiotéw kolekcjonerskich.

Stowa kluczowe: aukcja internetowa, efektywno$é, btadzenie losowe, stacjonarnosc.

JEL Classification: G14, C57.

Wprowadzenie

W czasach przed erg Internetu przecigtny Amerykanin posiadajacy bardzo
duzo przedmiotdéw niepotrzebnych czesto organizowat tzw. wyprzedaze garazo-
we. W ten sposob mogt pozby¢ si¢ zbednych przedmiotow, a przy okazji zyskacé
drobne sumy. Znawcy twierdzili, iz mozna bylo znalez¢ prawdziwe peretki
wsrod oferowanych dobr. Jednym z najstawniejszych przedmiotéw niewatpliwie
jest list Johna Lennona do krolowej Elzbiety 11, ktory wyceniono na 60 tys. fun-
tow, a kupiony zostal razem ze stara okladka ptyty za 10 funtéw. Do historii
przeszedt takze zakup kosztownej komody w cenie 100 dolarow, ktora, jak oka-
zalo sie pozniej, zawierala kosztownosci, w tym rubiny i szmaragdy. Zostaly one
zwrocone przez uczciwego Teksanczyka poprzedniemu wiascicielowi, ktory nie
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zdawat sobie sprawy z ich istnienia. Rok 1990 przyniost nowe mozliwosci. Data
ta uznawana jest za poczatek ery Internetu — powstata wowczas pierwsza strona
internetowa. Dwa lata pozniej liczba komputeréw w Internecie przekroczyla
milion i od tego momentu nastgpit dynamiczny rozwdj branzy informatyczne;.
Obecnie ponad 3,4 mld ludzi na $wiecie korzysta z Internetu. Szacuje sie, ze
przecietny Brazylijezyk spedza w sieci 5,2 godz. dziennie (przedstawiciele tej
nacji to liderzy na $wiecie, ale mieszkancy pozostatych krajow rozwinigtych
wiele im nie ustepuja pod tym wzgledem), uzywajac komputera stacjonarnego
lub laptopa, a Tajwanczyk 3,9 godz. dziennie — korzysta gléwnie z telefonu ko-
morkowego (raport We are Social za 2016 r.). Wraz z niesamowitym rozwojem
technologii IT pojawita si¢ tez nowa mozliwos¢ w zakresie wszelkiego typu
wyprzedazy. W 1995 r. powstal serwis eBay.com. To pierwszy na §wiecie ser-
wis aukcji internetowych, ktory objat swoim zasiggiem zaréwno obszar C2C, jak
i B2C. Obecnie, az trudno uwierzyé, ze tylko ok. 20 lat wczes$niej nikt nie prze-
prowadzal transakcji na aukcjach internetowych. Szacuje si¢, ze ponad 10 min
przedmiotow jest sprzedawanych rocznie poprzez serwis eBay.com, a korzysta
z niego ponad 120 mln ludzi na catym $wiecie. Wraz z dynamicznym rozwojem
technologii informatycznych nastapit tez wzrost zainteresowania wszelkimi me-
chanizmami charakterystycznymi dla tego typu aukcji.

Jedng z cech charakterystycznych dla wszelkiego typu aukcji tradycyjnych
byt ograniczony dostep do informacji. Te same dobra osiagaly rozne ceny z uwagi
na to, ze kupujacy nie mieli wiedzy o innej mozliwosci kupna przedmiotu, nie
znali jego realnej wartosci. Dodatkowo pojawiat si¢ problem geograficznej ba-
riery, tzn. ewentualni kupujacy nie byli w stanie dotrze¢ na miejsce aukcji ze
wzgledu na zbyt wysokie koszty lub zbyt dlugi czas podrozy. Internet i szeroki
dostep do niego w duzym stopniu zmniejszyt te ograniczenia. Obecnie mozna
nabywa¢ przedmioty na aukcjach internetowych bez konieczno$ci ponoszenia
wysokich kosztow podrozy, bez problemu tez mozna uzyska¢ dodatkowe infor-
macje o wystawionym przedmiocie. Wobec tego istotne staje si¢ pytanie, czy
aukcje internetowe charakteryzuja si¢ nieefektywnoscia, co byto nieodlaczonym
elementem aukcji tradycyjnych [Thaler 1992]. Aukcje internetowe charakteryzu-
ja sie czynnikami sprzyjajacymi efektywnosci [Bialynicka-Birula, 2004]. Po-
dobny problem analizowany byl na przyktadzie serwisu eBay oraz kategorii
monet kolekcjonerskich i ubranek dzieciecych serwisu Allegro we wczesniej-
szych pracach [Kauffmann, Spaulding, Wood, 2009, Sroczynska-Baron, 2015,
2016]. Analizowane wczesniej kategorie charakteryzuja si¢ jednak brakiem usta-
lonych cen. O wysokosci wylicytowanej kwoty czesto decydujg wzgledy senty-
mentalne czy che¢ zdobycia ostatniego elementu do uzupehienia catej kolekcji



168 Anna Sroczynska-Baron

w przypadku monet lub pragnienie kupna ubranka, ktore szczeg6lnie zachwycito
rodzica, a pochodzi z dawniejszej kolekcji danej firmy odziezowej (ceny osiagaja
wyzszy pulap niz sklepowe). Czesto przedmioty wystawiane w tych kategoriach
sg unikatowe i niepowtarzalne. W tej pracy analizie poddana zostanie kategoria
Elektronika, w ktdrej przedmioty czesto maja ustalone ceny rynkowe i sa szeroko
dostgpne. Powstaje wigc pytanie, czy i w takim przypadku mozna zaobserwowac
nieefektywno$¢ jako mozliwo$¢ do osiagniecia ponadprzecietnych zyskow?

Celem artykutu jest przeprowadzenie wstepnych badan dotyczacych efek-
tywnosci wybranego segmentu aukcji w serwisie Allegro.pl z wykorzystaniem
narzedzi charakterystycznych dla analizy cen akcji na gietdzie papieréw warto-
sciowych [Wood, 2008; Ashenfelter, Graddy, 2003].

1. Metodologia badan
1.1. Pojecie efektywnosci aukcji internetowych

Efektywno$¢ rynkow finansowych oznacza, iz ceny akcji oparte sa na wszel-
kiej informacji dostepnej na rynku. Rozréznia sie¢ trzy rodzaje efektywnos$ci
[Haugen, 1996]:

o stabg efektywnos$¢ — ceny akcji powinny odzwierciedla¢ wszystkie informa-
cje oparte na notowaniach historycznych,

o S$rednig efektywnos¢ — ceny akcji powinny odzwierciedla¢ wszystkie pu-
blicznie dostepne informacje,

o silng efektywnos$¢ — ceny akcji powinny odzwierciedla¢ wszystkie informacje.

Weryfikacja powyzszych hipotez pozwala inwestorowi odpowiedzie¢ na
pytanie, czy mozliwy jest do osiagniecia ponadprzecig¢tny zysk. Problem ten
dotyczacy efektywnosci gietdy papierow warto§ciowych szeroko omawiany jest
w literaturze §wiatowej, poczawszy od prac Famy [Fama, 1970], a takze w wielu
pracach dotyczacych gietdy w Polsce [Buczek, 2005]. W tej pracy przeprowa-
dzona zostanie analiza efektywnosci aukcji internetowych. Weryfikacji bedzie
poddana hipoteza, iz ceny osiagane na aukcjach internetowych odzwierciedlaja
historyczne wyniki. Dzigki temu zostanie tez zweryfikowana hipoteza o stabej
efektywnosci aukcji internetowych w Polsce.

1.2. Model

Efektywnos¢ aukcji internetowych w Polsce zostanie zweryfikowana przy
uzyciu dwoch testow: testu pierwiastka jednostkowego oraz testu ilorazu wa-
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riancji. Do analizy bedzie wykorzystana metodologia Kauffmana [Kauffman,
Spaulding, Wood, 2009]. Niech P;,to indeksowana cena za obiekt i w momencie ¢.
Wowczas

_ cena,,

it T ?
cena,
gdzie:
cena;, — cena koncowa licytacji obiektu i w momencie ¢.
Stopa zwrotu z i — tego obiektu w momencie ¢ wynosi

it :
) Pi,t—l

Ceny na rynku efektywnym powinny podlega¢ btadzeniu losowemu [Mal-
kiel, 2003]. Rozwazeniu nastgpnie wiec podlega¢ bedzie funkcja autoregres;ji
postaci

Ri,t =a; + ﬂz‘Rz‘,H TE&
gdzie
3 cov(R[.J,R[’H)
i 0-2 (Ri,t—l ) .
Parametr f; zawiera informacjg, czy stopy zwrotu z obiektu i sa przewidywalne
na podstawie poprzednich stop. Btadzenie losowe wystepuje, gdy f; = 1. W tej
sytuacji estymacja Ry, jest dryf i stopa zwrotu z poprzedniego okresu. Nie ma
mozliwosci okreslenia, czy stopa zwrotu w tym okresie bedzie nizsza, czy wyz-
sza od oczekiwan. W pracy tej test blagdzenia losowego bedzie sprawdzianem
efektywnosci aukcji, do weryfikacji hipotez zastosowana zostanie statystyka
testu Dickeya—Fullera [Dickey, Fuller, 1979] postaci
0,
d, =—=,
S(5,)
gdzie 0, = S, —1.
Drugim uzytym w pracy testem w celu weryfikacji hipotezy efektywnosci
bedzie test ilorazu wariancji. Niech r;, bedzie logarytmiczng stopa zwrotu postaci

price,,

r,=In

przce,.,H

Woweczas [Lo, MacKinlay, 1988] $rednia i wariancja zlogarytmowanych stop
zwrotu bgdzie postaci
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Na podstawie obserwacji wyznaczone zostang nastepnie logarytmiczne stopy
zwrotu z réznych jednostek czasu r;,, wedtug wzoru

price,,
Vipg =ID———.
' price;,_,

Jezeli zmienne podlegaja btadzeniu losowemu, woéwczas wariancja nie powinna
zmienia¢ si¢ bez wzgledu na warto$¢ parametru g. Do obliczenia statystyki wy-
korzystuje si¢ wigc wariancje podzbiorow

o, = %;(ﬁq —qu).

m=q(n—q+1{1—gj.
n

Do weryfikacji hipotezy w tescie ilorazu wariancji uzyta zostanie statystyka
postaci

gdzie

2. Analiza efektywnosci aukcji internetowych na przykladzie
wybranej kategorii serwisu Allegro.pl

2.1. Zakres badan

W niniejszej pracy do badan wybrano dane pochodzace z najwigkszego
serwisu aukcji internetowych w Polsce — Allegro.pl. Analizie poddano aukcje
z kategorii Elektronika — uzywane telefony. Obserwacje przeprowadzono w okresie
03-05.2017. Do badan wyznaczono dwa telefony: iPhone 5s 16 GB oraz iPhone 7
128 GB. Obydwa s3 powszechnie dostepne. Pierwszy z nich to model wprowa-
dzony na rynek w pazdzierniku 2013 r., obecnie nowy model w sklepie mozna
naby¢ za ok. 1200 zt. Drugi to najnowszy model wprowadzony na rynek dopiero
we wrzesniu 2016 1., obecnie nowy model mozna naby¢ w sklepie w cenie
ok. 3200 zt. W badanym okresie wskazano 1551 aukcji wybranych przedmiotow.
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Dobdr kategorii aukcji zostat tak przeprowadzony, aby przeanalizowa¢ ceny
aukcji przedmiotow posiadajacych okreslong ceng i powszechnie dostgpnych.
O ile przy aukcjach starych monet trudno okresli¢ doktadnie warto$¢, w przy-
padku tego asortymentu jest to szeroko dostepna informacja. Problem efektyw-
nosci wydaje sie ciekawy w takim przypadku i mozna spodziewa¢ si¢ odmiennych
wnioskow. Osiagnigcie ponadprzecigtnych zyskoéw z tego rodzaju aukcji wydaje
si¢ bowiem duzo trudniejsze. Aby zapewni¢ jednolitos¢ danych, w badaniach
uwzgledniono tylko aukcje uzywanych telefonow, ktoérych stan zachowania
mozna uzna¢ za bardzo dobry (zgodnie z opisem sprzedajacego) bez absolutnie
zadnych uszkodzen w przypadku modelu starszego iPhone 5s. W przypadku
nowszego modelu iPhone 7 w badaniach uwzgledniono wszystkie nieuszkodzo-
ne mechanicznie telefony, gdyz charakteryzowaly sie prawie idealnym stanem,
wazng gwarancja i krotkim okresem uzytkowania — maksymalnie byty to trzy
miesigce. W tym przypadku zapewnito to catkowita jednolito§¢ badanych
przedmiotow aukcji.

2.2. Przebieg badan
Wyniki aukcji dla analizowanych telefonéw zostaly przedstawione w tabeli 1.

Tabela 1. Zestawienie rezultatow aukcji uzywanych telefonéw iPhone 5s oraz iPhone 7

03-05.2017 r.
Telefon Liczba aukeji stetek aukeji . Srednia hczba- gloséw Srednia cena [z]
zakonczonych sprzedaza na aukcje
iPhone 5s 1292 15,09% 5,8 588,6
iPhone 7 259 13,13% 2,4 2401

Zrodto: [www 1].

Powyzsze zestawienie pokazuje znaczne zainteresowanie tego typu au-
kcjami w serwisie Allegro.pl. W tym samym czasie wystawiono pigciokrotnie
wigcej aukcji telefonu iPhone 5s niz iPhone’a 7. Wynika to niewatpliwie z faktu,
iz jest to starszy model, a przez to bardziej rozpowszechniony. Dodatkowym
argumentem jest takze cena czterokrotnie nizsza niz w przypadku drugiego tele-
fonu. Kupujacy w mniejszym stopniu mogli obawiac¢ si¢ potencjalnych oszustw.
Aukcje starszego modelu charakteryzowaly si¢ takze zwickszong aktywnoscia
licytujacych porownywalng z aukcjami monet kolekcjonerskich [Sroczynska-
-Baron, 2016]. Odsetek aukcji zakonczonych sprzedaza w obydwu przypadkach
nie byl wysoki — znacznie nizszy niz w przypadku monet, gdzie skutecznos¢
sprzedazy wynosita nawet 74%. Wynika to jednak z faktu zbyt wysokich po-
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czatkowych cen aukcji proponowanych czgsto przez wystawiajacych, ktorzy
dazyli do odzyskania wigkszo$ci zainwestowanych stosunkowo niedawno pie-
niedzy, co szczegdlnie widoczne bylo przy nowszym modelu telefonu.

Ceny telefonow iPhone 5s w badanym okresie zostaly przedstawione na

rys. 1.

iPhone 5s 16 GB 03-05.2017
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Rys. 1. Ceny aukcji telefonow iPhone 5s w okresie 03-05.2017 r.

Zrodto: [www 1].

Nastepnie przeprowadzona zostanie statystyczna weryfikacja hipotezy
o efektywnos$ci aukcji z wykorzystaniem testu pierwiastka jednostkowego. Pa-
rametr f3;s5; (dla telefonu iPhone 5s) funkcji autoregresji R,, = SR, + &, wynosi

-0,41. Nastepujace hipotezy zostang zweryfikowane na podstawie testu Dickeya-
-Fullera:
Hy: S5, =1 (zmienna jest niestacjonarna)
H,: f15, <1 (zmienna jest stacjonarna)
Jest to rownowazne z weryfikacja hipotez postaci:
Hy: 0555 = 0 (zmienna jest niestacjonarna)
H,: 055, < 0 (zmienna jest stacjonarna)
dla réwnania postaci AR, =6,R,, + ¢,. Statystyka obliczona jako ¢/Ss wynosi

-21,38. Statystyka ta ma rozklad asymetryczny i o ujemnej wartosci oczekiwa-
nej. Warto$¢ krytyczna (z tablic Dickeya-Fullera) wynosi -2,6 na poziomie istot-
nosci 0,01. Warto$¢ statystyki jest mniejsza od wartosci krytycznej, wigc hipote-
z¢ zerowq nalezy odrzuci¢. Oznacza to, ze aukcje telefonéw iPhone 5s mozna
uzna¢ za nieefektywne zgodnie z testem pierwiastka jednostkowego.
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Nastepnie hipoteza o efektywnosci cen aukcji zweryfikowana zosta’nie wg
testu ilorazu wariancji po przyjeciu wartosci parametru ¢ = 2, 3, 4. Srednia
i wariancja logarytmicznych stép zwrotu wynosi u =—0,00044, o> =0,019.
Wariancje podzbioréw wynosza odpowiednio: v(2)= 0,58, v(3)= 0,35 oraz
v(4) =0,28. Weryfikacji poddane zostang nastgpujace hipotezy:

Hy: v(q) =1 (zmienna podlega btadzeniu losowemu)
H: v(q) # 1 (zmienna nie podlega btadzeniu losowemu)

Statystyka V(q) wyznaczona ze wzoru

()=
2(2g-1)g -1
3gn

ma rozktad normalny N(0,1). Jezeli |\7(ql >z, to hipotez¢ H, nalezy odrzuci¢
na poziomie istotnoéci & . Warto$¢ krytyczna dla a = 0,01 wynosi 2,58. War-
tos¢  statystyki  znormalizowanej wynosi odpowiednio \7(2)2 -5,87,
v(3)=—6,12 oraz ¥(4)=-5,39. Oznacza to, ze hipotezg H, nalezy odrzuci¢ dla
wszystkich trzech wartos$ci parametru ¢g. Test ilorazu wariancji rowniez potwier-

dzit nieefektywnos$¢ aukcji w badanym okresie.
Ceny telefonow iPhone 7 w badanym okresie zostaly przedstawione na rys. 2.

iPhone 7 128 GB 03-05.2017
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Rys. 2. Ceny aukcji telefonow iPhone 7 w okresie 03-05.2017 r.

Zrédto: [www 1].
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Nastepnie przeprowadzona zostanie, podobnie jak w przypadku modelu
iPhone Ss, statystyczna weryfikacja hipotezy o efektywnosci aukcji, ktorych
rezultaty zostaly przedstawione na rys. 2. Parametr 5;; (dla telefonu iPhone 7)
funkcji autoregresji R, = SR, +¢&, wynosi -0,57. Nastepujace hipotezy zo-

stang zweryfikowane na podstawie testu Dickeya-Fullera:
Hy: f17=1 (zmienna jest niestacjonarna)
H,: ;7 <1 (zmienna jest stacjonarna)
Jest to rownowazne z weryfikacja hipotez postaci:
Hy: 6 ;=0 (zmienna jest niestacjonarna)
H,: 0 ;< 0(zmienna jest stacjonarna)
dla réwnania postaci AR, =6,R,, + ¢&,. Statystyka obliczona jako ¢/S; wynosi

-8,8. Statystyka ta ma rozkltad asymetryczny i o ujemnej warto$ci oczekiwane;.
Warto$¢ krytyczna (z tablic Dickeya-Fullera) wynosi -2,67 na poziomie istotno-
$ci 0,01. Warto$¢ statystyki jest mniejsza od wartosci krytycznej, wige hipoteze
zerowg nalezy odrzuci¢. Oznacza to, ze aukcje telefonu iPhone 7 mozna takze
uzna¢ za nieefektywne na podstawie testu pierwiastka jednokrotnego. Aby po-
twierdzi¢ t¢ hipoteze, przeprowadzony zostanie analogicznie do starszego modelu
telefonu test ilorazu wariancji dla parametru ¢ = 2, 3, 4. Wariancje podzbioréw
wynosza odpowiednio: v(2): 0,48, v(3): 0,33 oraz v(4)= 0,42. Weryfikacji
poddane zostana nastepujace hipotezy:
Hy: v(q) =1 (zmienna podlega btagdzeniu losowemu)
H: v(q) # 1 (zmienna nie podlega btagdzeniu losowemu)

Warto$¢ statystyki znormalizowanej wynosi odpowiednio \7(2): -3,02,
v(3)=—-2,64 oraz ¥(4)=—-1,79. Wartos¢ krytyczna dla & = 0,01 wynosi 2,58.
Oznacza to, ze nie ma podstaw do odrzucenia hipotezy H, o blagdzeniu losowym

dla wartosci ¢ = 4. Test ilorazu wariancji nie potwierdzil wiec nieefektywnosci
aukcji w badanym okresie.

Podsumowanie

W pracy przeprowadzono analiz¢ efektywnosci wybranej kategorii przed-
miotow wystawianych na najwigkszym serwisie aukcji internetowych w Polsce —
Allegro.pl. Badania dotyczyty dziatu Elektronika — uzywane telefony komoérko-
we: iPhone 5s i iPhone 7. Aukcje dotyczyly wigc przedmiotoéw powszechnie
dostgpnych o ustalonych cenach zakupu nowych sztuk. Byta to odrebna katego-
ria w stosunku do badanych dotychczas przyktadowo aukcji monet kolekcjoner-
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skich uznanych za nieefektywne. Okazalo sig, ze nieefektywno$¢ zostata po-
twierdzona w przypadku starszego modelu telefonu (obecnego na rynku prawie
4 lata), ale w przypadku nowego modelu powstaty watpliwosci, gdyz test ilorazu
wariancji nie wskazal nieefektywnosci. Wskazuje to na nieco inny charakter
aukcji internetowych nowszych przedmiotow o powszechnie ustalonej wartosci,
w ktorych przypadku duzo trudniej osiagnaé ponadprzecietny zysk. Dodatkowa
przeszkoda moze by¢ wysoka cena zakupu na aukcji (a przez to niska skutecz-
no$¢ aukcji), ktora zniecheca potencjalnych kupcow w obawie przed oszustwem
1 stratg duzej sumy pieniedzy; mniejsza ptynno$¢ na aukcjach internetowych
sprzyja efektywnosci.

Badania przeprowadzone zostalty na przyktadzie danych pochodzacych
z serwisu Allegro.pl przeznaczonym gléwnie na polski rynek. Wyniki uzyski-
wane na tego rodzaju aukcjach nalezy weryfikowaé osobno, gdyz moga one
odbiega¢ od wynikéw uzyskiwanych w badaniach potentata Swiatowego
eBay.com — z uwagi na ograniczony dost¢gp do Allegro w stosunku do eBay,
krotszy czas funkcjonowania tego serwisu oraz nizszy status materialny poten-
cjalnych kupujacych przez wiele lat od momentu jego powstania z uwagi na
czynniki polityczno-gospodarcze.

Rynek aukcji internetowych w Polsce stale si¢ rozwija. Instytut Homo Homini
wskazuje, ze ponad 30% ludzi w Polsce posiada niepotrzebne przedmioty warte
ok. 3000 zl, ktére moglyby zosta¢ sprzedane na aukcjach. Dodatkowo nalezy
podkresli¢, ze formy aukcji internetowych pojawiaja si¢ takze w bankowosci,
czego przyktadem mogg by¢ aukcje lokat terminowych w banku Millennium,
oraz urzgdach (na przyktad aukcje organizowane przez Urzad Zamoéwien Pu-
blicznych). Dlatego wazne wydaje si¢ poznanie mechanizmow rzadzacych ta
czesceig rynku 1 wykrycie wszelkich anomalii na niej wystepujacych.
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THE EFFICIENCY OF ONLINE AUCTIONS OF SELECTED ELECTRONICS
EQUIPMENT IN POLAND

Summary: In the work, there is a discussion about the efficiency of online auctions.
Traditional auctions were characterized by inefficiency but nowadays, thanks to Internet
and development of information technology the questions about the efficiency of online
auctions comes back. In this work the hypothesis was verified with the use of data com-
ing from the biggest Polish service Allegro.pl. The results of auctions of used phones
were examined as different category in comparison with collector items.
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