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Abstract

Das neoklassische Marktmodell ist zweifelsohne eines der bekanntesten und einflussreichsten Mo-
delle der Okonomie. Die Vorstellung, dass Angebot und Nachfrage in ein Gleichgewicht mit einem
einheitlichen Gleichgewichtspreis flhren, ist auch Uber die Fachgrenzen hinweg bekannt. Allerdings
zeigt die Forschung, dass das Modell auf einer Reihe von unrealistischen Annahmen besteht und
deshalb zur Erklarung der Markte in der Praxis weitestgehend untauglich ist. Der einheitliche Gleich-
gewichtspreis ist ein Mythos, welcher von keiner Studie empirisch bewiesen werden konnte. Auch
die Einflhrung des Internets fuhrte zu keiner Konvergenz der Preise in den Onlinemarkten. Im Rah-
men dieser Arbeit wurden 1030 Preisdaten von 12 Game Keys im Internet untersucht. Flr dieses
bisher unerforschte digitale Gut konnte eine erhebliche prozentuale Preisstreuung von mindestens
10% bei allen Produkten nachgewiesen werden. Folglich wurde die Existenz des Neoklassischen
Gleichgewichtspreises flir homogene Glter zu einem Zeitpunkt widerlegt. Mdgliche Grinde daflr

wurden hauptsachlich in der Heterogenitat der Verkaufer und den Suchkosten identifiziert.
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1. Einleitung

Die Neoklassische Wirtschaftstheorie basiert auf der zentralen Annahme, dass alle Menschen Nut-
zenmaximierer sind. Dieses Konzept ist auch als Homo Oeconomicus bekannt'. Wenn dieser An-
nahme gefolgt wird, kann man erwarten, dass Menschen stets beim glinstigsten Anbieter einkaufen.
Dies ist allerdings in der Realitat so gut wie nie der Fall. Allerdings stellt der einheitliche Gleichge-
wichtspreis, der durch Angebot und Nachfrage bestimmt wird, einen fundamentalen Bestandteil des
Neoklassischen Marktmodells dar?. Der Preismechanismus sorgt dafiir, dass alle Anbieter ihre Guter
zum uniformen Gleichgewichtspreis anbieten®. Diese Annahme, auch als "Law of one Price" be-
kannt, lasst sich heute leichter denn je mittels Preisvergleichsseiten Uberprifen. Hierbei wird jedoch
schnell deutlich, dass die Preise nicht immer einem einheitlichen Gleichgewichtspreis entsprechen.
Es gibt Kaufer, die vom Modell des Homo Oeconomicus abweichen und bei teureren Anbietern ein-
kaufen, was auf den ersten Blick irrational erscheint, aber durchaus nachvollziehbare Griinde hat.
Zum Beispiel wird ein Kaufer, der einen Fernseher fir 1000 € im Elektronikladen nebenan kaufen
kann, nicht den Aufwand betreiben, zu einem Elektronikhandler in die Stadt, die 10 km entfernt ist,
zu fahren, um den selben Fernseher fir 999 € zu erwerben. Die Fahrtkosten allein wirden die Er-
sparnis zunichtemachen. Hinzu kommt die Zeit, die fur die Hin- und Ruckfahrt aufgewendet werden
musste. Das Neoklassische Marktmodell ignoriert diese offensichtlichen Transaktionskosten jedoch
vollstandig und geht davon aus, dass alle rationalen Kaufer den glnstigsten Anbieter in der entfern-
teren Stadt aufsuchen wirden. Hierin liegt das Kernproblem der Neoklassischen Theorie — ihre An-
nahmen vereinfachen die Realitat zu stark und treffen nicht zu*. Diese Diskrepanz fiihrte zur Ent-
wicklung neuer Wirtschaftstheorien, die als Kritik und Gegenprogramm zur Neoklassik entstanden
und irrationales Verhalten systematisch zu erklaren versuchen®. Vor allem die moderne Verhal-
tensbkonomie gewinnt zunehmend an Akzeptanz als legitime Denkweise fur die Erklarung wirt-
schaftlicher Zusammenhange. Dies zeigte sich durch die Verleihung zahlreicher Nobelpreise an For-
scher der Verhaltensokonomik®. Richard Thaler gewann 2017 den Wirtschaftsnobelpreis fiir die , T6-

tung des Homo Oeconomicus””.

Dennoch ist der Einfluss der Neoklassischen Theorie als vorherrschende Standardékonomik in Wirt-
schaftspolitik und Forschung immer noch unbestritten®. Vor allem mit der Entwicklung und Etablie-
rung des Internets wurde erwartet, dass sich die Online-Markte dem neoklassischen Markt der voll-
kommenen Konkurrenz annahern und die Theorie somit wieder wissenschaftlich an Bedeutung ge-

winnt®. Diese Arbeit zielt auf die Untersuchung der Existenz des Neoklassische Gleichgewichtspreis

"Vgl. Dittrich, D. A. V. (2019), S. 842, Conrad, C. A. (2020), S. 294, Richert, R. (2021), S. 5, Séllner, F. (2021), S. 99
2Vgl. Mankiw, N. G./ Taylor, M. P. (2021), S. 81-83

3 Vgl. Caspari, V. (2022), S. 145, Woeckener, B. (2019), S. 82-83

4Vgl. van Suntum, U. (2005), S. 11-12, Gébel, E. (2021), S. 55-56

5 Vgl. Strotebeck, F. (2020), S. 7-10

8 Vgl. Dittrich, D. A. V. (2019, S. 842

7Vgl. Mankiw, N. G. / Taylor, M. P. (2021), S. 170

8Vgl. Séliner, F. (2021), S. 411-415

9 Vgl. Lindsey-Mullikin, J. / Grewal, D. (2006), S. 236



im Internet ab und soll den Forschungsstand um weitere empirische Daten aus dem realen Markt
erganzen. Als Forschungsgegenstand wurden digitale Game Keys gewahlt, welche im Internet von
verschiedenen Verkaufern auf diversen Websites erworben werden kénnen. Die Websites fungieren
dabei meist nur als Marktplatz flr unterschiedliche gewerbliche und auch private Anbieter. Game
Keys ermdglichen die Aktivierung eines Spiels mit einem Code, welcher bei den Key-Resellern er-
worben werden kann. Die Herkunft der Keys ist dabei nicht nachweisbar. Bei dem Markt handelt es
sich um einen Graumarkt, da die Spiele meist glinstiger als Uber den offiziellen Vertriebskanal des
Herstellers erworben werden kénnen. Die Codes fir die Keys kédnnen zum Beispiel vom Entwickler
selbst an Anbieter auf dem Graumarkt verkauft worden sein oder in einem Drittland flir einen glins-
tigeren Preis erworben worden sein. Vereinzelt sind aber auch illegal erworbene Keys auf dem Grau-
markt zu finden'®. Eine Homogenitat der Keys ist durch die Aktivierung eines, in den Eigenschaften

einheitlichen, Spiels gewahrleistet.

1.1 Fragestellung

Die neoklassische Markttheorie geht davon aus, dass zu einem bestimmten Zeitpunkt alle Anbieter
ein homogenes Gut zum gleichen Preis anbieten. Der Preis wird dabei vom Preismechanismus
durch das Gleichgewicht von Angebot und Nachfrage bestimmt. Die Forschung konnte diesen
Gleichgewichtspreis in den letzten 60 Jahren jedoch nicht empirisch nachweisen (vgl. Kapitel 3.1).
Stattdessen wurde sowohl im stationaren Handel als auch im Internet eine persistente Preisstreuung
bewiesen. Die Existenz des Preismechanismus, das Herzstluck des Neoklassischen Markts, wurde
in Frage gestellt. Die Arbeit soll empirisch beantworten, ob ein Gleichgewichtspreis auf dem Markt
fur digitale Game Keys beobachtbar ist. Diese Produktkategorie wurde aus dem Grund ausgewahilt,
dass es sich bei Game Keys um digitale Guter handelt. Digitale Giter weisen hohe Fixkosten und
Grenzkosten nahe Null auf und ermdglichen die Elimination von Transaktionskosten, da anders als
bei herkdmmlichen Gutern weder Lager- noch Versandkosten anfallen''. Es ist anzumerken, dass
die Grenzkosten nahe Null nur fir den Spieleentwickler zutreffen. Anbieter welche den Aktivierungs-
code anderweitig gunstiger einkaufen um diesen teurer weiterzuverkaufen, weisen eine andere Kos-
tenstruktur auf. Gepaart mit den Eigenschaften des Internets, die Suchkosten zu reduzieren und den
Wettbewerb zu erhdhen, ist fir die Game Keys, im Vergleich zu den bisher untersuchten homogenen
Giitern, eine gréBere Ubereinstimmung mit den idealtypischen Annahmen des Neoklassischen
Marktmodells zu erwarten. Digitale Guter wurden bisher, wie spater im Kapitel 3 dargestellt, von
keiner empirischen Arbeit auf die Existenz des Neoklassischen Gleichgewichtspreis untersucht. An-

hand der Preisdaten einer Stichprobe von Game Keys fiir 12 Computerspiele, soll die Forschungs-

©Vgl. Kosta, L. (2016), https://lockesjourney.wordpress.com/2016/03/17/the-hard-truth-about-g2a-kinguin-and-grey-market-keys/
'Vgl. Sauer, A. (2019), S. 40-41
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frage beantwortet werden, ob auf dem Markt fiir die digitalen Game Keys ein neoklassischer Gleich-
gewichtspreis zu beobachten ist. Falls eine Preisstreuung vorliegt, soll der Einfluss von Durch-

schnittspreis und Anzahl der Anbieter auf die Streuung untersucht werden.

1.2 Methodik

Fir die Uberpriifung des neoklassischen Gleichgewichtspreises wurde eine Priméardatenerhebung
durch Beobachtung durchgefiihrt. Dazu wurden 1030 Preisdaten fir 12 Game Keys unterschiedli-
cher Spiele auf dem Markt beobachtet und per Screenshot dokumentiert. Die daraus resultierende
Verteilung der Preise auf die Anbieter wurde dann mittels univariater Analysemethoden ausgewertet.
Die verwendeten Lage- und Streuungsparameter geben einen geeigneten Uberblick tiber die Preise
der Anbieter und erméglichen die Beantwortung der Forschungsfrage. Falls die Streuungsparameter
nicht gleich Null sind, muss die Nullhypothese Ho, d.h. ein Gleichgewichtspreis liegt vor, abgelehnt

werden.

1.3 Aufbau

Zu Beginn soll das Neoklassische Marktmodell erlautert werden. Hierzu werden in Kapitel 2 die
grundlegenden Pramissen erlautert, welche flr die Funktion des Preismechanismus angenommen
werden. Dariber hinaus wird gezeigt, wie aus dem individuellen Angebot und der individuellen Nach-
frage das Marktgleichgewicht entsteht und durch den Preismechanismus zeitlich stabil ist. Mittels
dieser Grundlagen wird in Kapitel 3 der aktuelle Stand der Forschung zum Gleichgewichtspreis und
der Preisstreuung von homogenen Gutern vorgestellt. In dieser Arbeit werden neben den Ergebnis-
sen empirischer Forschungen zum Gleichgewichtspreis im stationaren Handel und im Internet auch
mogliche Erklarungen der Literatur fur die auftretende Preisstreuung prasentiert. Dartuber hinaus
wurde gesondert untersucht, wie sich die Einfuhrung des Internets auf die Preisstreuung ausgewirkt
hat. Schlielich erfolgt im Kapitel 4 die Auswertung der empirischen Ergebnisse dieser Arbeit flr
jedes Produkt, sowie gesamtheitlich fiir den Einfluss der Anzahl der Anbieter und dem Durchschnitts-
preis auf die Preisstreuung. Im letzten Kapitel werden die Erkenntnisse der Arbeit zusammengefasst

und mit einem Ausblick fur zukunftige Forschungen abgeschlossen.



2. Neoklassisches Gleichgewichtsmodell

Um den Neoklassischen Gleichgewichtspreis Uberprifen zu kénnen, ist ein Verstandnis der Ne-
oklassischen Theorie und insbesondere des Neoklassischen Gleichgewichtsmodells notwendig.
Dieses Modell postuliert einen einheitlichen Preis fir homogene Glter bei allen Anbietern. Die Ne-
oklassische Theorie hat ein eigenes Verstandnis fur die Bildung dieser Preise durch den Preisme-
chanismus entwickelt. Um dieses Konzept besser zu verstehen, beginnt Kapitel 2.1 mit einer Erkla-
rung des Ursprungs aus der Klassischen Theorie. Dies bildet die Grundlage, um die neuen Annah-
men des Neoklassischen Marktmodells in den nachfolgenden Kapiteln eingehender zu behandeln.
Kapitel 2.2 widmet sich den Grundannahmen und Prinzipien der Neoklassik. In den Kapiteln 2.3 und
2.4 erfolgt die Herleitung der neoklassischen Nachfrage- und Angebotsfunktion um diese dann in
Kapitel 2.5 zur Erklarung des Marktgleichgewichts zusammenzuflhren. Kapitel 2.6 beschaftigt sich

abschlielRend mit der Stabilitat des Marktgleichgewichts durch den Preismechanismus.

2.1 Ursprung und Abgrenzung zur Klassischen Okonomie

Die Neoklassische Theorie entstand im 19. Jahrhundert, wobei der genaue Zeitpunkt der Entstehung
unbekannt ist. Die Pioniere der Neoklassik, darunter William Stanley Jevons (1835-1882), Carl Men-
ger (1840-1921) und Léon Walras (1834-1910), leiteten die marginalistische Revolution ein, die um
1870 herum begann'. Mit der Begriindung des Marginalismus begann ein Umdenken in der Wirt-
schaftstheorie des 19. Jahrhunderts, welche bis dahin von der Klassischen Okonomie gepragt war.
Die Klassische Okonomie geht auf den schottischen Philosophen und Okonom Adam Smith (1723-
1790) und sein Buch ,An inquiry into the nature and causes of the wealth of nations® (1776) zurtck

und war in erster Linie der Makrodkonomie zuzuordnen'®.

Smith gilt als Begrtinder der Volkswirtschaftslehre'. Er vertrat die Auffassung, dass Menschen ego-
istisch handeln und bestrebt sind, ihren eigenen wirtschaftlichen Nutzen zu maximieren. Dieses
Menschenbild stellte einen Vorlaufer zum Homo Oeconomicus dar's. Da jeder Mensch nach Smith
aufgrund seines Egoismus bestrebt ist, den maximalen wirtschaftlichen Nutzen zu erzielen, férdert
dies den Gesamtwohlistand der Gesellschaft'®. Smith betonte, dass Arbeit der Grundpfeiler des
Wohlstands einer Nation sei. Dieser lasst sich durch Qualitat der Arbeiter und Arbeitsteilung steigern.
Da die Qualitat der Arbeiter nur begrenzt beeinflussbar ist, betont Smith die Bedeutung von Arbeits-
teilung in einer Volkswirtschaft'’. Dies veranschaulichte er an dem Beispiel einer Stecknadel. ,Bei
der Produktion von Stecknadeln kénnte ,ein Arbeiter ... auch bei gré3tem Fleil3 im Tag vielleicht

kaum eine einzige Nadel und sicherlich keine zwanzig machen®, Doch durch Arbeitsteilung kbnnen

2 \/gl. Sliner, F. (2021), S. 95

13\/gl. Richert, R. (2021), S. 3-4

4 Vgl. Caspari, V. (2022), S. 83

'8 Vgl. Pierenkemper, T. (2012), S. 57-59
16 \/gl. Thielscher, C. (2022), S. 132-134
7Vgl. Pierenkemper, T. (2012), S. 59-60



zehn Ménner, ,zusammen an einem Tag etwa zwélf Pfund Stecknadeln herstellen. Ein Pfund enthélt
tber viertausend Stecknadeln mittlerer Gré3e. Diese zehn Personen konnten also zusammen an
einem Tag (ber achtundvierzigtausend Stecknadeln herstellen”. Daher kann man jeden einzelnen
»als Hersteller von taglich viertausendachthundert Stecknadeln ansehen. Hétten sie aber alle einzeln
und unabhéngig voneinander gearbeitet ... so hétte sicherlich keiner von ihnen an einem Tag zwan-

zig, vielleicht auch nur eine Nadel machen kénnen ...“1® .

Smith pragte auch das Bild der Marktwirtschaft und erklarte mit seiner Preis- und Verteilungstheorie
erstmals, wie Preise durch Angebot und Nachfrage zustande kommen'®. Er unterschied daher zwi-
schen dem Nutzwert und dem Tauschwert von Gutern. Der Nutzwert eines Gutes basiert auf dem
Wert, den es durch seinen Gebrauch stiftet, wahrend der Tauschwert den Preis darstellt, zu dem
das Gut tatsachlich gehandelt werden kann?°. Ein Beispiel dafir ist das Diamanten-Wasser-Para-
doxon: ,Nichts ist niitzlicher als Wasser: Doch ldsst sich dafiir kaum etwas kaufen; kaum etwas ist
im Tausch dafiir zu haben. Umgekehrt hat ein Diamant kaum einen Nutzwert; aber oft ist eine sehr
groBe Menge anderer Giiter im Tausch daftir zu haben.“'. Der Marktpreis bzw. Tauschwert eines
Gutes wird durch Angebot und Nachfrage beeinflusst. Smith legte somit den Grundstein fir das
Verstandnis des Preismechanismus, den wir spater in ahnlicher Form in der Neoklassik wiederfin-
den. Im Gegensatz zur Neoklassik vertrat Smith die Theorie der Produktionspreise, bei der der
Marktpreis langfristig unabhéngig von der Nachfrage war??. Demnach entspricht der natlrliche Preis
auf einem Markt mit vollkommener Konkurrenz den Herstellungskosten unter Berlicksichtigung der
Produktionsfaktoren Arbeit, Kapital und Boden. Der Marktpreis kann von diesem kurzfristig abwei-
chen, da dieser durch Angebot und Nachfrage bestimmt wird. Eine zu hohe Nachfrage fiihrt zu einem
héheren Marktpreis, welcher wiederum zu einer Erhéhung der Produktionsfaktoren fihrt, um die
Ressourcen bestmdglich zu nutzen. Dadurch wird der Nachfragelberschuss ausgeglichen. Angebot
und Nachfrage sind wieder im Gleichgewicht. Der Preis geht dabei zurtick auf den natlrlichen Preis.
Andersherum fihrt ein Angebotsiiberschuss kurzfristig zu einem niedrigeren Marktpreis als der na-
turliche Preis. Dadurch werden die Produktionsfaktoren eingeschrankt und das Angebot reduziert.
Durch die Anpassung des Angebots an die Nachfrage ist der nattrliche Preis auf dem Markt wieder
hergestellt. Nach diesem Prinzip schwankt der Marktpreis bei Anderungen von Angebot und Nach-
frage kurzfristig um den natirlichen Preis, wird jedoch langfristig gesehen im Gleichgewicht immer
dem natirlichen Preis entsprechen?. Um den Ausgleich zwischen Angebot und Nachfrage zu ge-
wahrleisten, forderte Smith eine weitgehende Marktliberalisierung und minimale staatliche Eingriffe.
In einem Staat mit grofRtmdglicher Freiheit sorgen die Individuen mit ihnrem Streben nach wirtschaft-

licher Nutzenmaximierung automatisch fir die Wohlfahrt der Allgemeinheit. In diesem Zusammen-

8 Vgl. Smith, A. (1776) zit. nach Wachter, L. (2017), S. 129
9 Vgl. Thielscher, C. (2022), S. 59

20V/gl. Pierenkemper, T. (2012), S. 61

21 Vgl. Smith, A. (1776) zit. nach Wachter, L. (2017), S. 130
2 Vgl. Pierenkemper, T. (2012), S. 62

B Vgl. Sollner, F. (2021), S. 59



hang taucht auch der Begriff der unsichtbaren Hand auf, welcher in der Neoklassik spater als Meta-
pher fiir das Marktgleichgewicht verwendet wird?*. Die Rolle des Staats beschrankt sich in der Klas-
sischen Theorie nach Smith auf wesentliche Aufgaben in der Hoheit der Offentlichkeit wie Staats-
verteidigung, Rechtsschutz, offentliche Einrichtungen und Bauwerke und im Wettbewerb auf Ein-
griffe wie Schutzzdlle fir junge Industrien und Bekdmpfung von Monopolen?. Einfuhrzolle hielt Smith
hingegen fir kontraproduktiv, da diese die Markte verkleinern und das Kapital falsch steuern?. Wa-
ren, die glinstiger aus dem Ausland bezogen werden kénnen, als diese im Inland zu produzieren,
sollten bevorzugt gekauft werden. Stattdessen sollte der Staat lieber auf die Produktion von Gltern
setzen, welche mit Kostenvorteilen im Inland hergestellt werden kénnen. ,Wenn ein fremdes Land
uns mit einer Ware billiger versorgen kann, als wir selbst sie erzeugen kénnen, so sollten wir sie
besser mit einem Teil des Ertrages unserer eigenen Tétigkeit — und zwar einer solchen, bei der wir
einen Vorteil haben — von ihm kaufen.“’. Diese |ldee wurde spéater von David Ricardo zur Theorie
der komparativen Kostenvorteile weiterentwickelt. Ein Land kann auch vom Auflienhandel durch
Spezialisierung profitieren, wenn das Land in der Produktion aller Giter weniger effizient als das
andere Land ist?®. Neben Ricardo entwickelten weitere Okonomen der Klassischen Schule die Ideen
von Smith aus ,Wealth of Nations" weiter. Jean-Baptiste Say (1767—-1832) entwickelte unter ande-
rem das Saysche Gesetz, welches postuliert, dass sich jedes Angebot seine eigene Nachfrage
schafft?®. Die Klassik behielt ihren Einfluss in den Wirtschaftswissenschaften bis zur Mitte des 20.
Jahrhunderts und wurde erst mit der modernen Makro6konomie und dem Neoinstitutionalismus ver-

drangt®.

Die Neoklassik entstand als Reaktion auf einige Limitationen der klassischen Okonomie, welche die
neuen Fragestellungen Mitte des 19. Jahrhunderts nicht beantworten konnte. Aufgrund des schein-
bar gesicherten Wachstums und Wohlstands in den Industrienationen verloren die Fragen der Klas-
sik zu Wachstum und Verteilung des Wohlstandes von Voélkern und Nationen an Bedeutung. Das
Ziel der Neoklassik war hingegen die Erklarung des mikrodkonomischen individuellen Verhaltens
der einzelnen Wirtschaftssubjekte. Der Fokus lag vor allem auf der Bestimmung der Werte und
Preise einzelner Glter, sowie der optimalen Verteilung gegebener Ressourcen auf unterschiedliche
Verwendungsmoglichkeiten®'. Die Neoklassische Theorie basiert auf den Ansatzen von Smith und
der Klassischen Schule, wurde jedoch um die Ideen des Marginalismus und weitere Konzepte er-
weitert. Zu den wichtigsten Begrindern der Neoklassischen Schule zahlen Antoine Augustin Cour-

not (1801-1877), der das Fundament der Preistheorie errichtete, Hermann Heinrich Gossen (1810-

2 Vgl. Pierenkemper, T. (2012), S. 62-63, Richert, R. (2021), S. 3, Wachter, L. (2017), S. 130
B Vgl. Sollner, F. (2021), S. 62

% Vgl. Thielscher, C. (2022), S. 129

27 Vgl. Smith, A. (1776) zit. nach Wachter, L. (2017), S. 131

8 Vgl. Thielscher, C. (2022), S. 130-131

B Vgl. Sollner, F. (2021), S. 64

%0 vgl. Séliner, F. (2021), S. 95

31 Vgl. Pierenkemper, T. (2012), S. 153-154



1858), der mit den zwei Gossenschen Gesetzen die Konsumtheorie begriindete und Johann Hein-

rich von Thiinen (1783-1850), der die Grundlagen der Produktions- und Verteilungstheorie legte®2.

Wie auch die Klassiker gingen die Neoklassiker davon aus, dass die Individuen ihr persdnliches
Eigeninteresse verfolgen. Die Neoklassische Theorie versucht dabei mit dem ,methologischen Indi-
vidualismus“ das gesamte wirtschaftliche Verhalten zu erklaren33. In der Neoklassik wird ausschlief3-
lich vom idealtypischen Menschenbild des vollstandig informierten und stets rational handelnden
Homo Oeconomicus ausgegangen, welcher stets seinen eigenen Nutzen maximieren will. Dieses
geht auf John Stuart Mill und sein Werk ,System der deduktiven und induktiven Logik® (1843) zu-
rick34. Klassiker als auch Neoklassiker stehen staatlichen Interventionen skeptisch gegeniiber und
unterstellen, dass in einem System mit freiem Wettbewerb, der Marktmechanismus durch Angebot
und Nachfrage zu einer effizienten Ressourcenallokation fiihrt*. Im Gegensatz zur Klassik inte-
grierte allerdings die Neoklassische Theorie die Ideen aus der marginalistischen Revolution. Der
Marginalismus ersetzte die objektive Arbeitswerttheorie durch die subjektive Grenznutzentheorie.
Der Preis wird dadurch nicht mehr durch die Herstellkosten bestimmt, sondern basiert in der Ne-
oklassik auf den subjektiven Bedurfnissen des Individuums. Dazu wurde der Begriff des Grenznut-
zens eingefuhrt, welcher gemal dem ersten Gossenschen Gesetz mit dem Konsum jeder weiteren
Einheit eines Guts abnimmt3¢. Walras entwickelte die fiir die Neoklassik essentielle Gleichgewichts-
theorie, nach welcher sich Angebot und Nachfrage in einer Marktwirtschaft immer zu einem Markt-
gleichgewicht ausgleichen®. Alfred Marshall (1842-1924), als einer der bedeutendsten Vertreter der
Neoklassik, flhrte schlieRlich mit dem sogenannten ,Marshall-Kreuz* zur Vollendung der Marginal-
analyse. Das Marshall-Kreuz nimmt sowohl das Produktionskostenprinzip aus der Klassik in der
Angebotsfunktion, als auch das Grenznutzenprinzip in der Nachfragefunktion auf. Der Schnittpunkt
beider Funktionen zeigt das Marktgleichgewicht mit Gleichgewichtsmenge und Gleichgewichtspreis
(vgl. Abb. 9, S. 20)%.

Auch heutzutage ist die Neoklassik trotz groRer Kritik am Menschenbild des Homo Oeconomicus
und Restriktionen in der Erklarung von Marktversagen eine der einflussreichsten Wirtschaftstheorien

der Neuzeit und Grundlage vieler dkonomischer Analysen®.

2.2 Grundannahmen und Prinzipien

Die Theorie der Neoklassik Iasst sich nur schwer auf wenige Grundannahmen beschranken. Dieses
Kapitel folgt den Kerninhalten wie sie von Sdliner und Pierenkemper fur die Neoklassik identifiziert

wurden“?, In Kapitel 2.2.1 wird der methodologische Individualismus und der Homo Oeconomicus

32Vgl. Sollner, F. (2021), S. 95-97,

33 Vgl. Thielscher, C. (2022), S. 136

3 \/gl. Wachter, L. (2017), S. 209, S. 607

3 \/gl. Richtert, R. (2021), S. 5

3 \/gl. Wachter, L. (2017), S. 17, Caspari, V. (2022), S. 117-119

37 Vgl. Pierenkemper, T. (2012), S. 170-173

% \/gl. Pierenkemper, T. (2012), S. 174-178

39 \/gl. Séliner, F. (2021), S. 411-415

40 vgl. Pierenkemper, T. (2012), S. 155-157, Sdéllner, F. (2021), S. 97-100
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erlautert. Darauf folgt in Kapitel 2.2.2 eine genauere Erklarung von Marginalismus und der subjekti-
ven Wertetheorie. In Kapitel 2.2.3 folgen die Pramissen des Modells der vollstandigen Konkurrenz.

SchlieBlich wird mit dem Gleichgewichtsdenken in der Neoklassik im Kapitel 2.2.4 abgeschlossen.

2.2.1 Methodologischer Individualismus und Homo Oeconomicus

Der methodologische Individualismus besagt, dass alle 6konomischen Entscheidungen von Indivi-
duen ausgehen und nicht vom Staat oder ahnlichen Kollektiven. Deshalb sind zur Erklarung wirt-
schaftlicher Phanomene die Motive, Entscheidungen und Handlungen der Individuen einer Wirt-
schaft zu untersuchen*'. Gemalk dem methodologischen Individualismus dirfen ausschlieBlich den
Individuen Intentionen und Ziele zugeschrieben werden. Innerhalb von Kollektiven wie einem Staat
oder Unternehmen existieren keine Ziele oder Strategien, sondern lediglich individuelle Ziele und
Strategien von Individuen innerhalb dieser Kollektive*2. Damit ist die Neoklassik deutlich mikrotko-
nomischer orientiert als die Klassische Schule*. Nachfrager werden in der Mikrookonomie auch als

Haushalte bezeichnet, Anbieter als Unternehmen.

Ein wesentliches Axiom des methodologischen Individualismus ist der Homo oeconomicus*. Mit
diesem Modell aus Verhaltensannahmen soll das 6konomische Verhalten von Wirtschaftssubjekten
erklart werden. Durch den Homo Oeconomicus ist es mdglich, reproduzierbare und vergleichbare
Ergebnisse zu erzielen, welche die Grundlage fiir die Entwicklung mathematischer Modelle sind*.
Allerdings ist anzumerken, dass es sich bei dem Homo Oeconomicus keinesfalls um ein realitdtsna-
hes Modell fir das Verhalten von Wirtschaftssubjekten handelt, sondern vielmehr um heuristische
Fiktion, welche jedoch zur Erklarung gewisser Fragestellungen durchaus geeignet ist*®. Die Grund-
annahme vom Homo Oeconomicus ist das Rationalitatsprinzip. Die Neoklassik geht davon aus, dass
jedes Individuum seinen eigenen Nutzen maximieren méchte*”. Bei einem Wahlproblem wird sich
der Homo Oeconomicus stets fur die Alternative entscheiden welche seinen Nutzen oder eine an-
dere Zielfunktion, wie Gewinn oder Kosten, optimiert*®. Nach dem Prinzip der Problemorientierung
ist der Homo Oeconomicus stets in der Lage, Wahlprobleme richtig zu modellieren und dadurch die
Entscheidung zu treffen, welche seinen Nutzen maximiert*®. Eine solche Handlung gilt als rational.
Ein Wirtschaftssubjekt, welches seinen Nutzen nicht maximiert, gilt also per Definition als irrational.
Der eigene Nutzen ist dabei stets individuell und richtet sich nach den Praferenzen des Wirtschafts-
subjekts. Diese inneren Praferenzen sind stabil und stehen den Restriktionen aus dem externen

Umfeld gegeniiber. Der Homo Oeconomicus wahlt aus dem Zusammenspiel seiner Praferenzen und

“1vgl. Séllner, F. (2021), S. 27

42 \/gl. Gébel, E. (2021), S. 49

43 Vgl. Séliner, F. (2021), S. 100

4 Vgl. Pierenkemper, T. (2012), S. 155

4 vgl. van Suntum, U. (2005), S. 12

46 vgl. Strotebeck, F. (2020), S. 8-9

47 Vgl. Pierenkemper, T. (2012), S. 155, Gobel, E. (2021), S. 48
48 \/gl. Séliner, F. (2021), S. 97

49 \/gl. Gébel, E. (2021), S. 48



den aktuellen Bedingungen die optimale Handlung aus. Aufgrund der Stabilitdt der inneren Prafe-
renzen ist eine Anderung des Verhaltens deshalb immer auf eine externe Anderung der Restriktio-
nen zurlckzufiihren.® Dies soll an einem Beispiel veranschaulicht werden: Ein Individuum, welches
normalerweise einmal pro Woche einen Yogakurs besucht hat, andert sein Verhalten und nimmt nun
drei Mal pro Woche an dem Yogakurs teil. Die Neoklassik erklart diese Verhaltensanderung dadurch,
dass der Preis, als externe Restriktion, flir den Kurs gesunken sein muss und nicht, dass sich die
innere Praferenz des Individuums geandert hat, zum Beispiel durch grélReres Interesse an Yoga

oder gestiegenes Gesundheitsbewusstsein.

2.2.2 Marginalismus und subjektive Werttheorie

Rationales Verhalten bedeutet immer, dass eine Zielfunktion (z.B. Nutzen, Gewinn, Kosten) unter
Beachtung bestimmter Bedingungen (z.B. Einkommen, Budget, Faktorausstattung oder Produkti-
onsmenge) optimiert wird, indem diese entweder maximiert oder minimiert wird. Deshalb ist eine
Grenzwertbetrachtung, d.h. eine marginale Analyse der Veranderung der ZielgroRe bei infinitesima-
ler Variation der zur Verfligung stehenden Aktionsparameter notwendig®'. Das Marginalprinzip geht
auf Hermann Heinrich Gossen (1810-1858) zurtck, der das klassische Wertparadoxon Ioste. Dieses
Paradoxon offenbart sich durch die Existenz von Wirtschaftsgutern, welche einerseits einen hohen
Gebrauchswert, aber einen niedrigen Tauschwert besitzen. Ein Beispiel daflir ist Wasser. Anderer-
seits gibt es Guter mit geringem Gebrauchswert, aber hohem Tauschwert, wie beispielsweise Dia-
manten. Gossen identifiziert den Grund fur das Auftreten dieses Diamanten-Wasser-Paradoxons
(vgl. Kapitel 2.1) im sinkenden Grenznutzen®2. Gossen lieferte die Erkenntnis, dass der Nutzen eines
Gutes fur das Individuum keine konstante GroR3e ist, sondern davon abhangig ist, wie viele Einheiten
der Haushalt davon bereits besitzt. Im Beispiel des Wasser-Diamanten-Paradoxons ist der erste
Liter Wasser pro Tag flr den Mensch extrem wertvoll, da er lebensnotwendig ist. Je mehr Wasser
allerdings zur Verfligung steht, desto geringer ist der Nutzen, den der Mensch jeder zusatzlichen
Einheit an Wasser beimisst. Der Grenznutzen nimmt entsprechend dem ersten Gossenschen Ge-
setz mit jedem weiteren Liter Wasser ab. Da der Marktpreis dem Grenznutzen aller Haushalte ent-
spricht, der Beweis soll spater in Kapitel 3 erfolgen, kostet Wasser aufgrund seiner Verfugbarkeit
weniger als Diamanten. Daraus folgt das zweite Gossensche Gesetz: Das Verhaltnis der Grenznut-
zen zweier Glter muss fir jeden Konsumenten genau der Relation ihrer Marktpreise entsprechen®?,
Léon Walras (1834—-1910), William Stanley Jevons (1835-1882) und Carl Menger (1840-1921) ent-
wickelten unabhangig voneinander dieses Marginalprinzip weiter. Die marginalistische Revolution
fuhrte zu einer grundlegenden Veranderung im 6konomischen Denken gegenliber den bis dahin

vorherrschenden klassischen Auffassungen. Die Vertreter der Grenznutzschule nahmen an, dass

%0Vgl. Gobel, E. (2021), S. 47-48

51 Vgl. Sollner, F. (2021), S. 97

52 \/gl. Richert, R. (2021), S. 4

% Vgl. van Suntum, U. (2005), S. 36-38



der Wert der Guter sich durch die subjektive Wertschatzung der Individuen (subjektive Werttheorie)
bestimmen lasse und nicht wie bis dahin angenommen durch objektive Bedingungen in der Produk-
tion (objektive Werttheorie), wie z.B. in der Produktionskostentheorie unterstellt>. Demnach ist der
Nutzen eines Gutes oder Dienstleistung von den personlichen Praferenzen der Individuen abhan-
gig®®. Die Haushalte wéagen in ihrer Nachfrage bei jeder weiteren Einheit gemaR des Marginalismus
ab, ob der persdnliche Grenznutzen die Opportunitatskosten Ubersteigt. Die Opportunitatskosten
stellen dabei den Preis fur den Verzicht auf eine Alternative dar®. Wenn die Opportunitatskosten
den Grenznutzen Ubersteigen, wird der Haushalt entsprechend keine weitere Einheit des Gutes

nachfragen und stattdessen die Alternative wahlen.

2.2.3 Modell der vollstandigen Konkurrenz

In dem Neoklassischen Marktmodell bildet das Modell der vollkommenen Konkurrenz die Grundlage
fir die Existenz eines Gleichgewichts®’. Da die idealtypischen Annahmen in der Realitat so gut wie
nicht auftreten, beschaftigen sich viele Forscher der Neoklassischen Theorie auch mit anderen er-
weiterten Modellen, wie zum Beispiel fur Monopole, welche von den Standardannahmen abweichen.
Fir das grundlegende Verstandnis des Neoklassischen Marktmodells und eine einfache mathema-
tische Berechnung des Marktgleichgewichts ist es jedoch sinnvoll vom idealtypischen Markt auszu-
gehen®®. Durch die Annahmen des Markts der vollkommenen Konkurrenz wird Gberhaupt erst eine

effiziente Ressourcenverteilung durch den Preismechanismus mdglich®°.

Tab. 1: Grundannahmen des Markts der vollstdandigen Konkurrenz, 1-7

1. Es gibt viele Kaufer und Verkaufer im Markt.

2. Jeder Kaufer und Verkaufer verfigt Gber vollkommene Information.

3. Kein einzelner Kaufer und Verkaufer ist grol genug oder hat die Macht, um den Preis zu

beeinflussen. (Beide werden deshalb ,Mengenanpasser” oder ,Preisnehmer” genannt.)

4. Es gibt freien Markteintritt und freien Marktaustritt.

5. Die produzierten Giiter sind homogen.

6. Kaufer und Verkaufer handeln unabhangig voneinander und berucksichtigen bei

ihren Entscheidungen ausschliel3lich ihre eigene Situation.

7. Es gibt vollstandig definierte Eigentumsrechte, d. h., dass sowohl die Produzenten als

auch die Konsumenten in ihre Entscheidungen alle Kosten und Nutzen einbeziehen.

Quelle: Eigene Darstellung in Anlehnung an Mankiw, N. G. / Taylor M. P. (2021), S. 64

% Vgl. Pierenkemper, T. (2012), S. 158
%5 Vgl. Woeckener, B. (2019), S. 58, Zuckarelli, J. L. (2023), S. 97
% Vgl. Mankiw, N. G. / Taylor M. P. (2021), S. 5-7
57 Vgl. van Suntum, U. (2005), S. 11
%8 Vgl. van Suntum, U. (2005), S. 12, Strotebeck, F. (2020), S. 8-9
% Vgl. Mankiw, N. G. / Taylor M. P. (2021), S. 63-64
10



Tab. 2: Grundannahmen des Markts der vollstandigen Konkurrenz, 8-10

8. Alle Anbieter und Nachfrager sind rationale Nutzenmaximierer.

9. Es gibt keine Transaktionskosten bzw. diese werden nicht bertcksichtigt.

10. Es gibt keine externen Effekte bzw. diese werden vernachlassigt.

Quelle: Eigene Darstellung

Tabelle 1 zeigt einen Uberblick nach Mankiw und Taylor tiber die allgemeinen Annahmen des Markt-
modells. Diese werden durch drei weitere in der Literatur als allgemeingultig aufgefasste Annahmen
in Tabelle 2 erganzt. Die Annahmen 1 bis 7 beschreiben hauptsachlich den vollkommenen Markt mit
vollstandiger Konkurrenz®. In diesem Markt gibt es eine Vielzahl von Anbietern und Nachfragern mit
jeweils geringen Marktanteilen. Kein Marktteilnehmer hat aufgrund seiner Grofie die Moglichkeit den
Preis zu beeinflussen, da ein groRer Wettbewerb in dem beschriebenen Polypol herrscht. Zusatzlich
kénnen die Kaufer und Verkaufer kostenlos in den Markt ein- und wieder austreten. Gemafy An-
nahme 9 und 10 fallen beim Kauf keine Transaktionskosten an und externe Effekte wie Umwelt-
schutz werden vernachlassigt (vgl. Tab. 2)%'. AuRerdem wird davon ausgegangen, dass keine qua-
litativen Unterschiede zwischen den Gutern verschiedener Anbieter bestehen, das heifl’t, die Glter
sind homogen. Aufgrund von vollkommener Transparenz bei den Preisen und in vielen Modellen
unendlich schneller Anpassungsgeschwindigkeit auf den Markten, wird der stets rational handelnde
homo oeconomicus nur beim glinstigsten Handler einkaufen®2. Anbieter, die auch nur einen marginal
teureren Preis anbieten, fuhren nicht mehr zum Nutzenmaximum der Kaufer. Aufgrund vollkomme-
ner Information der Kaufer gemal Annahme 2 wird der teurere Handler keine Absatze erzielen, da
die Nachfrager bei einem guinstigeren Handler kaufen. Dementsprechend kann auf einem vollkom-
menen Markt unter Berlicksichtigung von Annahme 8 nur ein einheitlicher Preis beobachtbar sein®.
Jevons beschrieb das sogenannte “Law of one price” wie folgt: “[...] in the same open market, at any

one moment, there cannot be two prices for the same kind of article®*.

2.2.4 Gleichgewichtsdenken

Die Neoklassiker gehen fundamental von der Existenz von Gleichgewichten aus. Dabei kann zwi-
schen dem individuellen Gleichgewicht und dem Marktgleichgewicht unterschieden werden. Das in-
dividuelle Gleichgewicht entspricht dem Nutzenmaximum der Haushalte bzw. Gewinnmaximum der

Unternehmen. Das allgemeine Marktgleichgewicht entspricht wiederum dem Gleichgewicht auf allen

80 \/gl. Edling, H. (2023), S. 38

6 Vgl. Strotebeck, F. (2020), S. 9, Gébel, E. (2021), S. 96, Filiz, I. et al. (2022), S. 98

62 \/gl. Séliner, F. (2021), S. 99, van Suntum, U. (2005), S. 11, Sellenthin, M. (2022), S. 164, Strotebeck, F. (2020), S. 9
8 Vgl. Caspari, V. (2022), S. 145

64 Jevons, W. S. (1888), S. 91
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Markten®. Im Marktgleichgewicht hat kein Individuum Interesse an einer Verhaltensanderung, wes-
halb dieses Gleichgewicht stabil ist. Erst eine Anderung der zugrundeliegenden Bedingungen wie
Praferenzen oder Einkommen der Haushalte flhrt zu einer Anpassung des Gleichgewichts und tem-
poraren Nichtgleichgewichtssituationen. Langfristig stellt das Gleichgewicht jedoch den Normalfall
dar®. Voraussetzung fir die Entstehung von Gleichgewichten ist das Bruttosubstituierbarkeitsaxiom.
Diese postuliert, dass grundsatzlich alle Guter untereinander austauschbar sind und daher einen
Preis haben, der sich in Einheiten eines beliebigen anderen Gutes ausdriicken lasst. Der Preis dient
als Instrument zur Allokation von Gutern und erméglicht durch den Preismechanismus die Bildung

von Markgleichgewichten®’.

2.2.5 Zusammenfassung

Das Neoklassische Marktmodell impliziert eine groRe Menge an idealtypischen Grundannahmen
und Prinzipien. Eines der bedeutendsten Axiome der Neoklassik ist der methodologische Individua-
lismus und das dazugehérige Konzept vom Homo Oeconomicus. Alle Zusammenhange im Neoklas-
sischen Markt basieren auf den individuellen Entscheidungen von rational nutzenmaximierenden
Wirtschaftssubjekten. Individuelle Praferenzen sorgen daflrr, dass jeder Haushalt unterschiedliche
Zahlungsbereitschaften fur ein Gut besitzt. Mithilfe des Grenznutzens war es der Neoklassik Frage-
stellungen wie das Diamanten-Wasser-Paradoxon zu erklaren, welche mit der Klassischen Okono-
mie unbeantwortet geblieben sind. Vor allem die Erkenntnis vom sinkenden Grenznutzen gemafn
dem ersten Gossenschen Gesetz beeinflusste die Entwicklung vom darauffolgenden Neoklassi-
schen Gleichgewichtsmodell. Der Markt wird daftir als ein Markt der vollkommenen Konkurrenz an-
genommen, welcher durch perfekten Wettbewerb zum ,Law of one price” fuhrt. Mithilfe des Preis-
mechanismus geht die Neoklassische Theorie deshalb stets von stabilen Gleichgewichten zwischen

Angebot und Nachfrage mit einem einheitlichen Gleichgewichtspreis aus.

2.3 Neoklassische Nachfragefunktion

Gemal dem Gesetz der Nachfrage wird ceteris paribus davon ausgegangen, dass bei steigenden
Preisen die Nachfrage nach einem Gut sinkt und umgekehrt bei sinkendem Preis die nachgefragte
Menge steigt®®. Dieser Zusammenhang lasst sich in einem Preis-Mengen-Diagramm wie in Abbil-

dung 1 darstellen.

% Vgl. Neumann, M. (1998), S. 276

8 Vgl. Sollner, F. (2021), S. 99, Pierenkemper, T. (2012), S. 156-157
7 Vgl. Séliner, F. (2021), S. 98

8 \Vgl. Edling, H. (2023), S. 43
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Abb. 1: Gesetz der Nachfrage in einem Preis-Mengen-Diagramm
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7
Po K
o
N
N
\\\
\
e
: NA
i
N
P N
\\\
s Sittigungsmenge
\\» N/,
i NS .
A m— % Xo Menge (x)

Quelle: Edling, H. (2023), S. 43

Die fallende Nachfragekurve in Abbildung 1 zeigt den inversen Zusammenhang von Preis und nach-
gefragter Menge. Die Nachfrage ist jedoch auch von weiteren Faktoren, wie dem Einkommen ab-
hangig. Bei normalen Gutern steigt die Nachfragemenge mit steigendem Einkommen. Eine Aus-
nahme bilden inferiore Giiter, auf welche im Rahmen dieser Arbeit nicht genauer eingegangen wer-

den soll®®.

Zur Plausibilisierung der fallenden Nachfragekurve soll das Entscheidungskalkil der Haushalte ge-
mafl dem methodologischen Individualismus genauer erlautert werden. Ausgangspunkt fir die Ent-
stehung von Nachfrage sind Bedirfnisse, welche als das Empfinden eines Mangels definiert wer-
den’. Mangel sind prinzipiell unendlich und fiihren zu dem Wunsch dieses Bedirfnis zu stillen. Dazu
sind in aller Regel Mittel notwendig, um ein Gut zu erwerben. Ausgenommen davon sind freie Guter,
wie z.B. Luft die das Bediirfnis zu atmen stillt’". Die Mittel sind allerdings aufgrund von Knappheit im
6konomischen Problem im Gegensatz zu den Bediirfnissen begrenzt’2. Beim wirtschaftlichen Han-
deln wird deshalb zur Befriedigung eines Bedurfnisses durch den Einsatz von begrenzt zur Verfu-
gung stehenden Mitteln indirekt auf einen anderen Nutzen, z.B. durch Konsum, verzichtet. Dieser
entgangene Nutzen durch den Verzicht auf Konsum eines anderen Guts wird auch als Opportuni-
tatskosten bezeichnet’”®. Opportunitatskosten sind Kosten, die dadurch entstehen, dass aufgrund
einer Handlung ein alternativer Nutzen nicht wahrgenommen werden kann’. Ein Haushalt vergleicht
stets denindividuellen Grenznutzen mit den Opportunitatskosten und versucht durch rationales Han-

deln seine Kosten nach dem Minimalprinzip zu reduzieren bzw. so viele Waren wie mdglich durch

8 Vgl. Mankiw, N. G. / Taylor M. P. (2021), S. 72

0Vgl. Forner, A. (2022), S. 22, Schumann, J. et al. (2011), S. 4
71 Vgl. Edling, H. (2023), S. 14

2Vgl. Mankiw, N. G. / Taylor M. P. (2021), S. 2,

8Vgl. Forner, A. (2022), S. 22-23

74 Vgl. Frambach, H. A. (2019), S. 271
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das Maximalprinzip zu erhalten’. Im Kapitel 2.2.2 wurde bereits der Grenznutzen beschrieben, wel-
cher entscheidend fiir das Verstandnis der neoklassischen Theorie ist. Der Grenznutzen entspricht
dem zusatzliche Nutzen den ein Wirtschaftssubjekt durch den Konsum einer weiteren Einheit eines
Guts erhalt’®. Dieser zusatzliche Nutzen ist individuell von den Praferenzen abhangig und kann als
Zahlenwert quantifiziert werden’”. Gemaf dem ersten Gossenschen Gesetz nimmt der Grenznutzen
mit steigendem Verbrauch eines Gutes ab’®. Daraus resultiert eine flacher werdende, aber steigende

Nutzenfunktion und eine gegen Null konvergierende Grenznutzenfunktion’®.

Abb. 2: Nutzenfunktion, Grenznutzen und Opportunitatskosten

A
Nutzen
U

— Nutzenfunktion U(X)
- - - Grenznutzen U‘(X)

Y. YOy —— Opportunititskosten

Quelle Eigene Darstellung in Anlehnung an Conrad, C. A. (2020), S. 44 / Edling, H. (2023), S. 48

Beispielhaft soll zwischen den Gutern A und B unterschieden werden. In Abbildung 2 ist die Nutzen-
funktion von Gut A fur einen Haushalt dargestellt. Das Gut A liefert zu Beginn einen hoheren Grenz-
nutzen als das Gut B, dessen Nutzen den Opportunitatskosten entspricht. Entsprechend dem Ne-
oklassischen Rationalitatsprinzip wird ein Wirtschaftssubjekt nur so lange durch den Einsatz von
Mitteln nach dem Gut A nachfragen, wie der Grenznutzen die Opportunitatskosten Ubersteigt. So-
bald das Bedurfnis eines Haushalts soweit gesattigt wurde, dass der Konsum einer weiteren Einheit
des Gut A nicht mehr Nutzen stiftet als der Konsum einer Einheit des Gut B, so wird dieser keine
weiteren Einheiten des Gut A nachfragen. Andernfalls entsteht ein Nutzenverlust durch die Oppor-
tunitatskosten beim Verzicht auf das Gut B, welche den Grenznutzen Ubersteigen. Ein solches Ver-
halten wird von den Neoklassikern, welche vom stets rational handelnden und nutzenmaximieren-
den Homo Oeconomicus ausgehen, abgelehnt. Daraus resultiert eine Sattigungsmenge xs der Nach-
frage im Gleichgewichtspunkt G. Hier entspricht der Grenznutzen den Opportunitatskosten®’. Die

Sattigungsmenge xs entspricht der effektiven Nachfragemenge von Gut A. Erst wenn der Preis von

5 Vgl. Gobel, E. (2021), S. 45-46

6 Vgl. Frambach, H. A. (2019), S. 267

Vgl. Zuckarelli, J. L. (2023), S. 97

8\/gl. Schumann, J. et al. (2011), S. 52

% Vgl. Mankiw, N. G. / Taylor M. P. (2021), S. 801
8 \/gl. Conrad, C. A. (2020), S. 44
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Gut A sinkt, wird die Sattigungsmenge ansteigen, da durch den geringeren Preis auf weniger vom
Gut B verzichtet werden muss und deshalb die Opportunitatskosten sinken. Bei steigendem Ein-
kommen wird ebenfalls die Nachfrage ansteigen, da mehr von Gut B bei gleicher Menge A konsu-
miert werden kann und somit dessen Grenznutzen sinkt. Durch die sinkenden Opportunitatskosten,

da auf weniger von Gut B verzichtet werden muss, wird kann von Gut A mehr nachgefragt werden.

Neoklassische Haushalte stehen dauerhaft vor dem Wahlproblem zwischen zwei Gitern, welche
unterschiedliche Nutzen bieten. Vereinfacht soll von Brot und Bier ausgegangen werden, welche
untereinander substituierbar sind. Mit Hilfe der Indifferenzkurvenanalyse kann analysiert werden,
welche Mengen der beiden Guter bei begrenztem Einkommen gewahlt werden mussen um die nut-
zenoptimale Menge beider Guter zu erhalten. Eine Indifferenzkurve gibt alle Guterkombinationen
an, bei welchen ein gleiches Nutzenniveau erreicht wird. Aufgrund der Substituierbarkeit der Guter
sind alle Guterblndel auf einer Indifferenzkurve flr den Konsumenten indifferent. Die Indifferenzra-
ten weisen einen konvexen Verlauf auf. Grund daflr ist das Gesetz von der abnehmenden Grenzrate
der Substitution. Dieses gibt an wie viel Einheiten eines Guts abgegeben werden missen um eine
zusatzliche Einheit des anderen Guts zu erhalten, wobei das Nutzenniveau gleich bleiben soll. Da
ein Haushalt weniger bereit ist auf eine Einheit vom Brot zu verzichten, wenn er von diesem wenig
besitzt, wird er entsprechend eine gréliere Menge Bier zur Substitution verlangen. Daraus resultie-
ren eine abnehmende Grenzrate und der konvexe Verlauf der Indifferenzkurve. Theoretisch sind
unendlich viele Indifferenzkurven mdéglich, welche jeweils ein anderes Nutzenniveau aufweisen.

Weiterhin kénnen sich Indifferenzkurven nicht schneiden?’.

Abb. 3: Optimaler Konsumplan anhand von Indifferenzkurven

Brot | Brot
X, | Indifferenzkurve

—— Budgetgerade

= Budgetgerade

Xy Bier

Quelle: Eigene Darstellung in Anlehnung an Sellenthin, M. (2022), S. 111, S. 115

Aufgrund der Budgetrestriktion der Haushalte, ist nur ein Nutzenniveau maximal erreichbar. Um das
maximale Nutzenniveau zu bestimmen, muss die Budgetgerade des Haushalts die Indifferenzkurve,
welche unter Budgetrestriktion gerade noch erreicht wird, tangieren. Abbildung 3 zeigt drei Indiffe-

renzkurven mit unterschiedlichem Nutzenniveau, sowie eine Budgetgerade welche zu Beginn (linker

81 Vgl. Edling, H. (2023), S. 49-52
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Teil der Abbildung) die Indifferenzkurve |1 tangiert. In diesem Tangentialpunkt liegt die nutzenmaxi-
male Konsumgitermenge vom Brot x1* und Bier x»*®2. Die Budgetgerade stellt grafisch dar, welche
Guterkombinationen sich ein Haushalt von seinem Einkommen leisten kann, wenn sein gesamtes
Budget fiir den Konsum der beiden Giter ausgegeben wird®. Durch eine Erhéhung des Einkom-
mens verschiebt sich diese Budgetgerade nach rechts, da mehr Giter konsumiert werden kénnen
(vgl. Abb. 3 rechter Teil). Dadurch ist ein héheres Nutzenniveau erreichbar. Das Nutzenniveau ent-
spricht der Indifferenzkurve, welche die Budgetgerade nach der Verschiebung tangiert. Diese Indif-
ferenzkurve ist im rechten Teil der Abbildung 3 nach der Verschiebung die Indifferenzkurve 1,%4. Zwar
waren mit dem vorhandenen Budget auch die Guterblindel auf der Budgetgerade |1 erreichbar.
Diese liegen jedoch auf einer Indifferenzkurve mit niedrigerem Nutzenniveau und entsprechend

demnach keiner nutzenmaximalen Verwendung des Budgets.

Abb. 4: Herleitung der Nachfragekurve aus dem optimalen Konsumplan

Pt == —m———— EN

.\'\.\ B. 2 T~ — -~__\>-\\->->B? ' X p(v)(',

Quelle: Sellenthin, M. (2022), S. 120

Die Nachfragefunktion zeigt, welche Menge ein Haushalt zu jedem Preis nachfragt und lasst sich
aus den Budgetgeraden und Indifferenzkurven herleiten. Wird bei vorgegebenen Einkommen der
Preis von Gut 1 erhdht, so dreht sich die Budgetgerade B, um den Ordinatenschnittpunkt nach links,
da weniger von Gut 1 gekauft werden kann. Durch die Abbildung der nutzenmaximalen Menge von
Gut 1 zu dem jeweiligen Preis in einem Preis-Mengen-Diagramm abbildet, erhalt man die individuelle
Nachfragekurve (vgl. Abb. 4 rechts)®. Da die Herleitung der Kurve aus den Indifferenzkurven der
Haushalte erfolgt und diese aufgrund von persénlichen Praferenzen fir jeden Haushalt unterschied-
lich sind, handelt es sich hierbei um eine individuelle Nachfragekurve. Zur Ermittlung der Neoklassi-
schen Nachfragefunktion des Marktes ist es deshalb notwendig, gemal® dem methodologischem
Individualismus alle Nachfragekurven der einzelnen Haushalte zusammenzufuhren. Grafisch ist eine

Lésung mit Hilfe von horizontaler Aggregation der individuellen Nachfragekurven mdglich (vgl. Abb.

82 Vgl. Woeckener, B. (2019), S. 65

8 Vgl. Zuckarelli, J. L. (2023), S. 122

8 gl Sellenthin, M. (2022), S 115

8 Vgl. Zuckarelli, J. L. (2023), S. 149-151, Schumann, J. et al. (2011), S. 16
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5). Die individuellen Nachfragemengen der Haushalte zum jeweiligen Preis werden addiert und als
Marktnachfrage eingezeichnet.®® Diese Nachfragekurve stellt die gesamte Nachfrage des Marktes
in Abhangigkeit vom Preis dar und entspricht der neoklassischen Nachfragefunktion, welche auch

haufig als Marshall’'sche Nachfragefunktion bezeichnet wird®’.

Abb. 5: Aggregation der individuellen Nachfrage zur Marktnachfrage

Quelle: Schumann, J. et al. (2011), S. 17

2.4 Neoklassische Angebotsfunktion

Im Neoklassischen Marktmodell ist der Handlungsraum von Unternehmen beschrankt. Gemaf dem
Modell der vollstandigen Konkurrenz (vgl. Kapitel 2.2.3) kann kein Anbieter die Marktpreise aufgrund
seiner GroRe oder der Marktsituation beeinflussen. Es handelt sich bei den Anbietern stets um Men-
genanpasser. Die einzige Entscheidung der Unternehmen ist die Festlegung der Produktionsmenge,
da der Markt den Preis bestimmt. Dementsprechend wird der Unternehmer als Homo Oeconomicus
diejenige Ausbringungsmenge wahlen, welche seinen Gewinn maximiert. Diese Menge ist von vie-
len Bestimmungsfaktoren abhangig, unter anderem dem Marktpreis des angebotenen Gutes, dem
Stand der Technologie fir die Produktion des Gutes, die Preise anderer vom Unternehmen produ-
zierten Glter, die Preise der eingesetzten Produktionsfaktoren sowie administrativ festgelegten
Preisaufschlagen wie Zdllen und Steuern. Entsprechend dem Gesetz des Angebots fuhren stei-
gende Preise ceteris paribus dazu, dass die Unternehmen eine grofiere Menge an Gutern produzie-
ren und anbieten werden. Daraus resultiert eine steigende Angebotskurve im Preis-Mengen-Dia-

gramm, wie in Abbildung 6 dargestellt®.

8 \Vgl. Forner, A. (2022), S. 170
87 Vgl. Zuckarelli, J. L. (2023), S. 149-151
8 \/gl. Edling, H. (2023), S. 69-72
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Abb. 6: Gesetz des Angebots in einem Preis-Mengen-Diagramm

Quelle: Edling, H. (2023), S. 72

Die Neoklassiker erklaren die Angebotsfunktion mithilfe des Gesetzes von zunehmenden Grenzkos-
ten. Dieses besagt, dass mit zunehmender Anzahl an produzierten Einheiten die Grenzkosten flr
das Unternehmen ebenfalls zunehmen®®. Dieser Anstieg muss nicht zwingend stetig sein, sondern

wird eher in Stufen stattfinden. Dieses Verhalten ist in Abbildung 7 dargestellt.

Abb. 7: Gesetz von zunehmenden Grenzkosten
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Quelle: Conrad, C. A. (2020), S. 42

Grund dafir ist die Produktivitat der zur Gutererstellung eingesetzten Produktionsfaktoren Arbeit,
Boden und Maschinen. Der Anbieter wird zuerst den Produktionsfaktor mit der héchsten Produktivi-
tat einsetzen und dann den Nachstproduktiveren. Weiterhin nimmt der Verschleil’ bei einer héheren
Belastung durch eine gréfiere Produktionsmenge zu, weshalb insgesamt der Ertrag mit zunehmen-

dem Einsatz der Produktionsfaktoren abnimmt®. Der rationale Produzent produziert nur so lange

8 \V/gl. Edling, H. (2023), S. 73
% \/gl. Conrad, C. A. (2020), S. 42
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zusatzliche Einheiten, wie er sich noch im Gewinnbereich befindet. Dies ist der Fall, wenn die Grenz-
kosten pro Einheit unterhalb des Grenzerlds liegen. Der Erl6s ist das Produkt aus Preis und verkauf-
ter Menge, weshalb der Grenzerlés dem Marktpreis entspricht. Der Unternehmer erzielt somit mit
jeder Einheit Gewinne, wenn deren Grenzkosten unterhalb des Marktpreises liegen und wird ent-
sprechend seine Ausbringungsmenge so wahlen, dass die Grenzkosten dem Verkaufspreis entspre-
chen®'. Wie in Abbildung 7 dargestellt, wiirde der Produzent bei einer groReren Ausbringungsmenge
mit den zusatzlichen Einheiten einen Verlust einfahren und somit seinen Gesamtgewinn schmalern.

Aufgrund des Axioms der Rationalitat der Wirtschaftssubjekte wird er deshalb davon absehen.

Abb. 8: Aggregation des individuellen Angebots zum Gesamtangebot

p‘ ) A p‘

Quelle: Schumann, J. et al. (2011), S. 21

Die Grenzkostenkurve entspricht der Angebotskurve eines Unternehmens®. In Abbildung 8 sind die
Angebotskurven von drei Unternehmen dargestellt. Bei steigendem Preis nimmt die Angebotsmenge
zu. Wie auch bei der Nachfragekurve handelt es sich erst nur um eine individuelle Angebotskurve.
Grund dafur sind die unterschiedlichen Produktionsfaktoren der Unternehmen. Um die gesamte
Nachfrage auf dem neoklassischen Markt zu ermitteln, mussen alle individuellen Angebotskurven
horizontal aggregiert werden®®. Dadurch erhalt man die Neoklassische Angebotsfunktion aller Un-

ternehmen im rechten Teil der Abbildung 8.

2.5 Marktgleichgewicht

Der Markt wird in der Neoklassik als Treffpunkt von Angebot und Nachfrage aufgefasst®. Das Markt-

angebot ist von den Produktionskosten abhangig (vgl. Kapitel 2.4) und die Marktnachfrage (vgl. Ka-

91 Vgl. Zuckarelli, J. L. (2023), S. 233-234
92 Vgl. Zuckarelli, J. L. (2023), S. 233

% Vgl. Schumann, J. et al. (2011), S. 21-22
% \Vgl. Forner, A. (2022), S. 125
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pitel 2.3) von den Zahlungsbereitschaften der Haushalte. Die Preisbildung erfolgt durch den Ver-
tragsschluss lber den Austausch von Waren und Dienstleistungen, d.h. durch die Realisierung von
Angebot und Nachfrage®. Das Marktgleichgewicht ist die Preis-Mengen-Kombination, bei welcher
die aggregierte Nachfragefunktion und aggregierte Angebotsfunktion libereinstimmen®. Der Ansatz,
die aggregierte Grenznutzen- und Grenzkostenkurve zum Angebots- und Nachfragekreuz zusam-

menzufiihren, geht dabei auf Alfred Marshall zurlick®’.

Abb. 9: Marktgleichgewicht durch Angebot und Nachfrage

Preis
p A
Prmax Angebot p,
e e s ?
|
: Nachfrage py
0 x* Xg

Menge x

Quelle: Sellenthin, M. (2022), S. 165

Das Marktgleichgewicht kann unter der neoklassischen Annahme von Preisen, die durch den Preis-
mechanismus aufgrund von Angebot und Nachfrage bestimmt werden, grafisch ermittelt werden.
Dazu werden die Angebotsfunktion pa und Nachfragefunktion py in dem gleichen Preis-Mengen-
Diagramm wie in Abbildung 9 eingetragen. Vereinfacht werden beide Funktionen als linear ange-
nommen. An der Stelle des Schnittpunkts beider Funktionen liegt das Marktgleichgewicht. Dieses
definiert den Gleichgewichtspreis p* und die Gleichgewichtsmenge x*. Im Marktgleichgewicht kon-
nen alle einzelwirtschaftlichen Angebots- und Nachfrageplane realisiert werden, weshalb keine Ver-
anderung des Zustands angestrebt wird®. Die Unternehmen kénnen ihre zum Gleichgewichtspreis
gehdrende gewinnmaximale Angebotsmenge verkaufen und die Haushalte kénnen ihre zum Gleich-
gewichtspreis gehérende nutzenmaximale Nachfragemenge kaufen®. Der Gleichgewichtspreis ent-
spricht in der Neoklassik dem Grenznutzen des letzten Nachfrager und den Grenzkosten des letzten
Produzenten und wird auch als Marktpreis bezeichnet. Laut der Neoklassischen Theorie muss die-
ser Marktpreis allerdings im Zeitverlauf nicht konstant sein. Samtliche Anderungen in den Angebots-

und Nachfragekurven fluhren zu einer Anpassung des Gleichgewichtspreises als Reaktion darauf.

% \/gl. Sellenthin, M. (2022), S. 164

% Vgl. Woeckener, B. (2019), S. 81

97 Vgl. Conrad, C. A. (2020), S. 45

% Vgl. Mankiw, N. G. / Taylor M. P. (2021), S. 81

% Vgl. Woeckener, B. (2019), S. 81, Edling, H. (2023), S. 98-99
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Die Neoklassik postuliert mit dem Gesetz von Angebot und Nachfrage, dass sich auf Dauer immer
ein Gleichgewichtspreis durch den Preismechanismus einstellt und dieser zum Gleichgewicht von
Angebot und Nachfrage fihrt'®. Durch die eindeutige Definition einer stetig steigenden Angebots-
funktion und einer stetig fallenden Nachfragefunktion ist zu jedem Zeitpunkt immer nur ein Gleich-
gewicht im Schnittpunkt méglich. Es kann keinen zweiten Preis geben, welcher sich durch die

Gleichheit von Angebot und Nachfrage ergibt'™".

2.6 Preismechanismus

Die Neoklassische Theorie geht davon aus, dass die Einkommen und Nutzenfunktionen der Haus-
halte, sowie Technologien der Unternehmen exogen bestimmt sind'%2. Daraus resultieren, wie in den
vorherigen Kapiteln beschrieben, die Angebots- und Nachfragefunktion, welche in ihrem Schnitt-
punkt zum Marktgleichgewicht fuhren. Weiterhin geht die neoklassische Theorie davon aus, dass
bei unveranderten exogenen Faktoren die Markte stabil sind und sich stets das Marktgleichgewicht
bildet'®. Bei erstmaliger Einstellung des Marktgleichgewichts oder durch Anderung der exogenen
Einflisse kann es jedoch zu einem temporaren Ungleichgewicht zwischen Angebot und Nachfrage
kommen. Dies flhrt zu einem Angebotsiberschuss bzw. Nachfragedefizit oder Nachfragelber-
schuss bzw. Angebotsdefizit. Es kommt dadurch zu einer Abweichung vom Wohlfahrtsoptimum, da
der Marktpreis entweder zu hoch ist und somit eine Produzentenrente oder zu niedrig und eine Kon-
sumentenrente ermdglicht. Aus diesem Grund wird die real auf dem Markt gehandelte Menge unter
der optimalen Gleichgewichtsmenge liegen. Langfristig fuhrt jedoch die Unsichtbare Hand des
Markts, wie sie bereits Adam Smith beschrieben hat, mithilfe des Preismechanismus zum Gleichge-
wicht und Wohlfahrtsoptimum'®. Dazu sind keine staatlichen Eingriffe notwendig, da der Markt, au-

Rer im Falle des Marktversagens, sich selbst regeln kann'%,

190 \/gl. Mankiw, N. G. / Taylor M. P. (2021), S. 83

91 Vgl. Woeckener, B. (2019), S. 81

02 v/gl. Breyer, F. (2020), S. 199

103 \/gl. Woeckener, B. (2019), S. 82-83

%4 Vgl. Woeckener, B. (2019), S. 92-94

195 Vgl. Frambach, H. A. (2019), S. 167-168, Forner, A. (2022), S. 502, Mankiw, N. G. / Taylor M. P. (2021), S. 11
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Abb. 10: Preismechanismus im Fall von Angebotsliberschuss
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Quelle: Sellenthin, M. (2022), S.169

Zuerst soll der Preismechanismus im Falle eines Angebotsiiberschusses betrachtet werden. Im An-
gebotsiberschuss liegt der Marktpreis Gber dem normalen Gleichgewichtspreis p*. Ein Grund daflr
kann zum Beispiel ein vom Staat festgelegter Mindestpreis sein (vgl. Abb. 10). Durch den erhéhten
Preis weiten die Unternehmen die Produktion aus, um ihren Gewinn zu maximieren. Dementspre-
chend liegt die vom Markt angebotene Menge bei xa oberhalb der optimalen Menge x*. Die neue
Menge xa wird durch den Schnittpunkt des Mindestpreises mit der Angebotskurve bestimmt. Gleich-
zeitig sinkt durch den Mindestpreis die nachgefragte Menge von der Gleichgewichtsmenge auf die
neue Nachfrage xn. Dies liegt daran, dass die Opportunitatskosten fur die Haushalte durch den er-
héhten Preis ebenfalls ansteigen und somit gemall dem Prinzip der Nutzenmaximierung eine ge-
ringe Menge nachgefragt wird. Aus dem Angebotsiberhang resultiert ein Ungleichgewicht aus an-
gebotener Menge und nachgefragter Menge'%. Auf dem Markt wird nur die nachgefragte Menge xn
realisiert. Die Unternehmen erhalten dabei eine Produzentenrente entsprechend der Flache des
zwischen pw, Xn, der Angebotskurve und Ordinate, weil diese einen héheren Preis erzielen kénnen
als im Gleichgewicht. Diesen Extragewinn durch den hdéheren Preis bezeichnete Marshall auch als
positiven Quasirent'?’. Allerdings wird der Gesamtgewinn durch die verminderte Nachfrage und den
Wohlfahrtsverlust geschmalert. Da die Unternehmen mehr produzieren, als auf dem Markt verkauft
wird, missen Uberproduzierte Giter gelagert werden. Die daraus resultierenden Lagerhaltungskos-
ten fihren zu weiteren Verlusten. Dementsprechend werden Unternehmen vor allem bei verderbli-
chen Gitern oder besonders hohen Lagerkosten versuchen, ihre Gberschissigen Giter durch Sen-
kung der Preise abzuverkaufen. Dies wird meist dadurch verstarkt, dass die Nachfrager die Absatz-

probleme erkennen und deshalb niedrigere Preise fordern'®. Gleichzeitig werden die Unternehmen

196 \/gl. Sellenthin, M. (2022), S. 169
97 Vgl. Caspari, V. (2019), S. 106-107
198 \/gl. Woeckener, B. (2019), S. 83
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aufgrund des Nachfragemangels ihre Produktion reduzieren. Dadurch sinken die Grenzkosten und
die Unternehmen sind in der Lage, die Guter wieder giinstiger anzubieten. Bei Preissenkungen steigt
auch der Grenznutzen fur die Haushalte und somit die Nachfrage. Dadurch erfolgt eine Bewegung
im Preis-Mengen-Diagramm bis der Marktpreis dem Gleichgewichtspreis p* und die Nachfrage der
Gleichgewichtsmenge x* entspricht. Dieser Prozess, welcher zum Marktgleichgewicht fihrt, wird als
Preismechanismus bezeichnet. Staatliche Eingriffe, wie Preisregulierung durch den Mindestpreis in
diesem Beispiel, behindern den Preismechanismus und werden deshalb von den Neoklassiker ab-
gelehnt. Langfristig wird auch im Falle von staatlichen Mindestpreisen eine Anpassung an den
Gleichgewichtspreis erfolgen missen, so zum Beispiel bei den EU-Agrarsubventionen vor wenigen

Jahren'®°
Abb. 11: Preismechanismus im Fall von Nachfragetberschuss
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Quelle: Sellenthin, M. (2022), S.168

Der zweite Fall des Ungleichgewichts ist der Nachfragelberschuss. Dieser entsteht zum Beispiel
durch die Einflhrung eines staatlichen Hochstpreises, welcher unter dem Gleichgewichtspreis liegt
(vgl. Abb. 11). Es entsteht, wie beim Angebotsiberschuss, ein Ungleichgewicht zwischen Angebot
und Nachfrage. Grund dafir ist, dass die Nachfrager aufgrund der Preisreduzierung eine gréRRere
Menge xn nachfragen und die Anbieter aufgrund des zu geringen Verkaufspreises ihre Produktions-
menge auf xa reduzieren miissen''®. Die Nachfrager erhalten das Gut zu einem guinstigeren Preis
als sie bereit waren im Gleichgewicht dafur zu zahlen. Dies bezeichnete Marshall als negativen
Quasirenten". Durch die Senkung des Preises verringern sich die Opportunitatskosten, weshalb
sich die Nachfrage auf xn vergroRert. Allerdings kénnen die Unternehmen unter der Bedingung der
Gewinnmaximierung nicht die nachgefragte Menge xn produzieren. Grund dafur ist die Grenzkos-

tenfunktion, die dazu fihrt, dass jede produzierte Einheit, deren Grenzkosten Uber dem Marktpreis

199 \/gl. Sellenthin, M. (2022), S. 170
110 \/gl. Sellenthin, M. (2022), S. 168
"1 vgl. Caspari, V. (2019), S. 107
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liegt, zu Verlusten fuhrt. Unternehmen werden nur die Menge xa produzieren, bei welcher die Grenz-
kosten der letzten Einheit dem Verkaufspreis entsprechen. Da die erhdhte Nachfrage das zu geringe
Angebot Ubersteigt, konkurrieren die Haushalte um das geringe Angebot und sind bereit hdhere
Preise zu zahlen'?. Es bleiben Konsumenten zurlick, deren Nachfrage trotz hoherer Zahlungsbe-
reitschaft nicht bedient werden kann. Ohne staatliche Eingriffe wiirden die Unternehmen deshalb im
Nachfrageuberschuss ihre Produktion ausweiten und héhere Preise verlangen. Durch héhere Preise
sinkt gleichzeitig die Nachfrage der Haushalte und der Preismechanismus fihrt zu einer Bewegung
zum Marktgleichgewicht mit Gleichgewichtspreis p* und Gleichgewichtsmenge x*. Im Falle der staat-
lichen Preisregulierung durch einen Hochstpreis fihren Schwarzmarkte zu einem Gleichgewicht. Die
Nachfrager mit einer Zahlungsbereitschaft iber dem Hdchstpreis, zahlen eine Preispramie bis zum
Gleichgewichtspreis p* an die Unternehmen, um das Gut bei einem Angebotsdefizit dennoch zu

erhalten'3.

Wie in beiden Fallen gezeigt, fihrt der Preismechanismus im Markt der vollkommenen Konkurrenz
immer zu einem Gleichgewicht. Unabhangig vom Ausgangspreis sorgen die Anpassungskrafte des
Marktes dafiir, dass sich Angebot und Nachfrage angleichen und ein Gleichgewichtspreis realisiert
wird. Das Marktgleichgewicht ist langfristig stabil und der Gleichgewichtspreis bei unveranderter
Lage der Angebots- und Nachfragefunktion konstant''*. Diese sind jedoch durch endogene Faktoren
bestimmt welche sich im Zeitverlauf &ndern kénnen. Einflussfaktoren flir die Angebotsfunktion sind
unter anderem die Effizienz der Technologien, die Hohe der Faktorpreise und die Zahl der Anbieter.
Auf der anderen Seite ist die Nachfragefunktion unter anderem von den maximalen Zahlungsbereit-
schaften fur das Gut, den Einkommen der Haushalte und der Anzahl der Nachfrager abhangig''®.
Beispielhaft soll anhand des technischen Fortschritts und der Einkommenserhdhung ceteris paribus
erlautert werden, wie eine Anderung der beiden Markt-Funktionen durch den Preismechanismus zu

einem neuen Gleichgewicht fuhrt.

12 \/gl. Woeckener, B. (2019), S. 83

3 Vgl. Forner, A. (2022), S. 185, Sellenthin, M. (2022), S. 168

14 Vgl. Woeckener, B. (2019), S. 82-83

115 V/gl. Woeckener, B. (2019), S. 84, Zuckarelli, J. L. (2023), S. 281-282
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Abb. 12: Preismechanismus bei technischem Fortschritt
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Die Abbildung 12 zeigt die Veranderung des Marktgleichgewichts bei technischem Fortschritt. Auf-
grund verbesserter Effizienz der Produktion, sinken die Grenzkosten und das Unternehmen kann
eine groRere Menge an Gutern zum gleichen Preis anbieten. Daraus resultiert eine flachere Ange-
botsfunktion paNe als die urspriingliche Angebotsfunktion pa. Die Nachfrage hingegen bleibt unver-
andert, da die Zahlungsbereitschaften der Haushalte durch ihre inneren Praferenzen zeitlich kon-
stant sind. Dementsprechend konnen die Unternehmen zwar eine groBere Menge xa\®" produzieren,
aber nicht absetzen. Es resultiert ein Angebotsiberschuss, welcher durch den Preismechanismus
behoben wird. Die Preise sinken, wodurch die angebotene Menge auf x*neu Sinkt und die Nachfrage
im Vergleich zu x* steigt. Es bildet sich ein neues Gleichgewicht im Schnittpunkt der neuen Ange-
botsfunktion paNe" mit der Nachfragefunktion pn. Im Vergleich zum alten Gleichgewicht ist die neue

Gleichgewichtsmenge auf x*neu gestiegen und der Gleichgewichtspreis auf p*nes gesunken'®.

116 \/gl. Woeckener, B. (2019), S. 84-85
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Abb. 13: Preismechanismus bei Einkommenserhdhung
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Quelle: Eigene Darstellung

Abbildung 13 zeigt den Fall einer Verschiebung der Nachfragefunktion durch eine beispielhafte Ein-
kommenserhéhung der Haushalte. In diesem Fall verschiebt sich die Nachfragekurve nach rechts
zu paNeU. Den Haushalten steht mehr Geld zur Verfligung, weswegen sie ein hoheres Nutzenniveau
durch mehr Konsum erreichen kdnnen. Da die Haushalte stets nutzenmaximierend handeln, werden
sie also mehr Glter am Markt nachfragen. Diese Nachfrage zeigt sich in der neuen Menge xyN¢!.
Diese kann allerdings nicht von den Anbietern produziert werden, da eine Produktionsausweitung
mit steigenden Grenzkosten einhergeht. Es entsteht ein Nachfragelberschuss. Der Preismechanis-
mus wird folglich im Markt der vollkommenen Konkurrenz das Gleichgewicht zwischen Angebot und
Nachfrage wiederherstellen. Die Preise steigen, da ein gewisser Teil der Haushalte gewillt ist auch
einen hoheren Preis zu bezahlen. Gleichzeitig kénnen die Anbieter durch die gestiegenen Preise
ihre Produktion ausweiten, wodurch das Angebot steigt. Nach Beendigung des Marktanpassungs-
prozesses liegt ein neues stabiles Gleichgewicht zum Gleichgewichtspreis p*neu vor. Dieser ist hdher
als der urspringliche Gleichgewichtspreis p*. Gleichzeitig hat sich die Gleichgewichtsmenge von x*
auf x*neu €rhoht. Die neue Gleichgewichtsmenge liegt allerdings unter der anfangs maximal nachge-
fragten Menge xyN°U. Grund daflr ist der Preisanstieg, welcher dazu fiihrt, dass Einkommenserho-

hungen real gesehen am Markt zum Teil wieder verloren gehen'"".

2.7 Zusammenfassung

Das Neoklassische Gleichgewichtsmodell entstand mit der Neoklassischen Theorie als Weiterent-
wicklung zur Klassischen Okonomie. Vor allem die Herleitung der Marktnachfrage aus dem Grenz-

nutzen, begriindet durch die marginalistische Revolution, stellte eine der wesentlichen Anderungen

"7 Vgl. Woeckener, B. (2019), S. 85
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zur bis dahin vorherrschende wirtschaftliche Lehre der Klassik dar. AuRerdem wurde das zentrale
Konzept vom Homo Oeconomicus zum zentralen Bestandteil der Neoklassischen Theorie. Aus-
gangspunkt fur die Erklarung des Marktmodells sind die Individuen, gemaR des methodologischen
Individualismus. Auf einem Markt der vollkommenen Konkurrenz sorgt der Preismechanismus dafiir,
dass Angebot und Nachfrage der Individuen zu einem stabilen Gleichgewicht flihren. Die Marktnach-
frage wird durch den personlichen Grenznutzen der Haushalte mittels Aggregation bestimmt. Die
Neoklassik postuliert dabei einen abnehmenden Grenznutzen. Das Marktangebot wird durch die
Grenzkosten der Unternehmen. Daraus resultiert auf dem Markt ein Gleichgewicht zu dem Gleich-
gewichtspreis. Mithilfe von Anpassungen des Preises sorgt der Preismechanismus daflr, dass die-

ses Marktgleichgewicht auch langfristig stabil bleibt.
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3. Forschungsstand

Bisherige empirische Studien zum Neoklassischen Marktmodell beziehen sich meist auf den Gleich-
gewichtspreis, da sowohl die Angebotsfunktion als auch die Nachfragefunktion in der Realitat nicht
beobachtet werden kénnen. Das Marktmodell geht davon aus, dass zu einem Zeitpunkt alle Trans-
aktionen am Markt zu einem Gut nur zu einem einheitlichen Preis stattfinden, dem sogenannten
Gleichgewichtspreis''®. Dementsprechend haben diverse Studien durch das Sammeln von Preisen
von homogenen Gutern eines Herstellers bei verschiedenen Handlern zu einem Zeitpunkt empirisch
Uberprift, ob dieser Gleichgewichtspreis auch in der Realitat beobachtbar ist oder eine Preisstreu-
ung vorliegt. Die Ergebnisse vergangener empirischer Forschungen werden im Kapitel 3.1 fir den
stationadren Handel und Onlinehandel dargestellt. Eine Preisstreuung bedeutet, dass mehr als nur
ein Preis am Markt beobachtbar ist und somit kein Gleichgewichtspreis vorliegt. Die mdglichen
Grinde fir dieses Phanomen werden im Kapitel 3.2 vorgestellt. AbschlieRend wird in Kapitel 3.3 der

Einfluss des Internets auf die Preisstreuung ermittelt.

3.1 Empirische Untersuchungen zum neoklassischen Gleichgewichtspreis und Preisstreu-

ung

Das Kapitel 3.1 ist in zwei Teilen strukturiert. Im Kapitel 3.1.1 werden empirische Preisforschungen
vorgestellt, welche den Gleichgewichtspreis im stationaren Handel untersucht haben. Mit Beginn der
Jahrtausendwende wandte sich die Forschung vermehrt dem Internet zu. Deshalb werden im Kapitel

3.1.2 die Ergebnisse der Forschung zu den Online-Markten dargestellt.

3.1.1 Stationarer Handel

Erstmals wurde die Existenz einer Preisstreuung von Stigler 1961 empirisch nachgewiesen. Der
wegweisende Artikel ,The Economics of Information” stellte einen paradigmatischen Wendepunkt
fur die wirtschaftswissenschaftliche Forschung zum Neoklassischen Gleichgewichtspreis dar und
inspirierte eine Vielzahl an weiteren Untersuchungen zur Preisstreuung. Stigler analysierte die Preis-
daten von Chevrolets und Anthrazitkohle aus den 1950er Jahren und stellte fest, dass in beiden
Fallen eine erhebliche Preisspanne vorlag''®. Stigler fiihrte dies auf eine unvollstandige Information
der Marktteilnehmer zurtick. Sowohl die Anbieter als auch die Nachfrager hatten keine vollstandige
Kenntnis darlber, welche Preise auf dem Markt angeboten wurden. Dies flhrte zu einer Differen-
zierung der Preise. Die Suche nach dem glinstigsten Anbieter ist mit Zeit und nicht unerheblichem

Aufwand verbunden. Die Annahme vollstandiger Information, wie sie im neoklassischen Marktmodell

118 /gl Filiz, I. et al. (2022), S. 98-99
119 \/g|. Stigler, G. J. (1961), S. 213-214
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gemacht wird, erwies sich aufgrund der damit verbundenen Suchkosten flr die Konsumenten als
unrentabel'?. Im Kapitel 3.2.2 wird ausfiihrlicher erortert, wie die Suchkosten den Gleichgewichts-

preis beeinflussen.

Eine weitere bedeutende empirische Studie zum Gleichgewichtspreis wurde von Pratt et al. im Jahr
1979 veréffentlicht. Die Forscher wahlten fiir die empirische Uberpriifung des Marktpreises 39 Pro-
duktkategorien zufallig aus, wobei von diesen Kategorien jeweils ein Produkt untersucht wurde, wel-
ches relativ standardisiert war, um Homogenitat sicherzustellen. Damit sollte sichergestellt werden,
dass eine Preisstreuung nicht auf nur ein bestimmtes Produkt beschrankt war. Die Ergebnisse zeig-
ten eine erhebliche Preisstreuung bei allen untersuchten Produkten. Die Forscher konnten zeigen,
dass allgemein kein Gleichgewichtspreis gemal der Neoklassischen Theorie auf dem Markt eintritt.
Bei 18 der 39 Produkte wurde ein Hochstpreis festgestellt, der mehr als doppelt so hoch war wie der
Minimalpreis''. Darlber hinaus stellten die Forscher einen positiven Zusammenhang zwischen
Durchschnittspreis und Standardabweichung fest. Die Autoren nahmen an, dass die Suchkosten
sich nicht wesentlich zwischen teuren und glinstigen Gutern unterscheiden. Somit sollte es fir rati-
onal handelnde Kaufer rentabler sein, eine aufwendigere Suche mit héheren Gesamt-Suchkosten
bei teuren Produkten zu betreiben, wodurch sich die Preisstreuung minimiert. Die Ergebnisse wiesen
jedoch auf das Gegenteil hin, was Pratt et al. darauf zurtickfihrten, dass teure Giiter in der Regel
unregelmafiger gekauft werden. Dadurch reduziert sich das Interesse der Kaufer nach Preisen zu

diesem Produkt zu suchen, weshalb die Preisstreuung steigt'.

In den Jahren von Mitte der 1970er bis Ende der 1980er Jahre wurden zahlreiche weitere Studien
veroffentlicht, die die Existenz eines neoklassischen Gleichgewichtspreises widerlegten?. Im Jahr
1988 verdffentlichte Van Hoomissen eine Untersuchung zur Beziehung zwischen Preisstreuung und
Inflation. Hierzu sammelte Van Hoomissen Preisdaten flr 13 Produkte aus dem Verbraucherpreis-
index in Israel von 1971 bis 1984. In dieser Zeit stieg die Inflation in Israel von einer sehr niedrigen
bis negativen Inflationsrate auf eine extrem starke Inflation von Uber 20% pro Monat. Das Preisni-
veau erhdhte sich insgesamt um das 500-fache. Die ausgewahlten Produkte reichten von gunstigen,
regelmafRig gekauften Produkten bis zu teureren, seltener gekauften Produkten. Van Hoomissen

konnte zeigen, dass steigende Inflation zu einer groRBeren Preisstreuung fiihrt'4,

Im Jahr 1991 wiesen Borenstein und Rose anhand von Preisdaten eine Preisstreuung innerhalb
einer Fluglinie nach. Passagiere bezahlten fur das gleiche Ticket unterschiedliche Preise, wobei die

Preisspanne lber 35% vom durchschnittlichen Ticketpreis abwich'?. Dariiber hinaus konnten die

120 v/gl. Stigler, G. J. (1961), S. 214-216

21 Vgl. Pratt, J. W. et al. (1979), S. 204, S. 206-207

22 \/gl. Pratt, J. W. et al. (1979), S. 205

123 \/gl. Marvel, H.P. (1976), S. 1033-1060, Carlson, J. A. / Pescatrice, D. R. (1980), S. 21
124 \/gl. Van Hoomissen, T. (1988), S. 1307-1313

125 \/gl. Borenstein, S. / Rose, N. L. (1991), S. 2
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Forscher anhand der Daten nachweisen, dass die Preisstreuung mit mehr Wettbewerbern zu-
nimmt'?6. Im Jahr 2000 zeigte Sorensen, dass die Preisstreuung fiir Medikamente, die in regelma-
Rigen Abstanden in Apotheken gekauft werden missen, abnimmt.'?’. In den Jahren um 2000 wur-
den im stationaren Einzelhandel kaum neue Erkenntnisse aus empirischen Forschungen gewonnen.
Alle verfuigbaren Studien widerlegten die Annahme des Gleichgewichtspreises auf Basis von Preis-
daten aus der Realitat'?®. Das Interesse der Forschung wandte sich stattdessen verstarkt dem Inter-
net zu, das einen vollig neuen Markt geschaffen hatte. Dennoch fiihrten einige Forscher wie Zhao
und Lewis weiterhin Untersuchungen Uber Preise in physischen Geschaften durch und konnten wei-
terhin eine Preisstreuung nachweisen'?®. Vukina und Zheng untersuchten im Jahr 2010 den Markt
fur lebende Schweine und stellten eine erhebliche Preisstreuung fest, die von der Tageszeit ab-
hing™°. Auch neue Arbeiten aus den letzten Jahren konnten keinen neoklassischen Gleichgewichts-

preis in Offline-Markten belegen'".

3.1.2 Onlinehandel

Der Aufstieg des Internets erméglichte die Entwicklung eines vollig neuen Markts. Im Internet konn-
ten neue Verkaufer erstmals nahezu ohne Markteintrittsbarrieren ihre Waren anbieten und verkau-
fen. Preisanpassungen konnten fast kostenlos umgesetzt werden und Preisvergleichsseiten ermég-
lichten es den Verbrauchern, den glnstigsten Preis weltweit mit minimalem Zeitaufwand und ohne
zusatzliche Kosten zu ermitteln. Dadurch sollte der Wettbewerb zwischen den Verkaufern stark in-
tensiviert werden. Wahrend im stationaren Handel immer noch hohe Suchkosten und Informations-
licken der Kaufer als Griinde fir die Preisstreuung bei homogenen Giltern ausgemacht wurden,
sollten diese Effekte im Online-Markt minimiert sein und der Markt weitestgehend der idealtypischen
Vorstellung aus der Neoklassik entsprechen'?. Die Erwartung der Forscher zu Beginn der 2000er
Jahre war, dass das Internet im Vergleich zu traditionellen Markten die Preisstreuung erheblich re-
duzieren wurde. Diese Annahme konnte jedoch in den friihen Arbeiten zur Online-Preisstreuung

nicht empirisch bestatigt werden'.

Eine der ersten Studien wurde 1998 von Bailey veréffentlicht. Im Rahmen der Studie wurden 23.789
Preise zu 337 Produkten erfasst, welche zu den drei Produktgruppen Bicher, CDs und Software
gehorten. Die Beobachtung erfolgte sowohl im Internet als auch offline. Bailey stellte in beiden Fallen
eine signifikante Preisstreuung fest. Im Internet war die Preisstreuung bei Buchern und CDs starker

ausgepragt, wahrend sie bei Software geringfligig schwacher als im stationaren Handel war. Bailey

126 \/gl. Borenstein, S. / Rose, N. L. (1991), S. 31
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(2002), S. 1-26
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fihrte dies auf eine aggressive Loss-Leader-Strategie der Online-Verkaufer zuriick'*. Im selben
Zeitraum wiesen auch Brynjolfsson und Smith sowie Clemons et al. nach, dass eine erhebliche
Preisstreuung mit einer prozentualen Preisspanne von tber 20% im Internet fortbesteht'®. Die Au-
toren um Smith et al. vermuten auch, dass die Preisstreuung auf eine fehlende Reife des Marktes

zurtickzufuihren ist'.

Im Jahr 2001 konnten Clay et al. die Beobachtungen der ersten Studien nicht widerlegen. Die For-
scher untersuchten den Online-Blchermarkt zwischen 1999 und 2000. Dazu wurden die Preisdaten
von 399 Buchern aus den Kategorien New York Times Bestseller, Computer Bestseller und zufallige
Blicher mittels Preisvergleichsmaschinen und manueller Suche ermittelt’”. Insgesamt zeigte sich
fur alle Produktkategorien eine Preisstreuung, wobei die Bestseller-Blcher sogar die grofite Streu-
ung aufwiesen. Dies widersprach der Hypothese, dass starker umworbene Blcher eine geringere
Preisstreuung aufweisen sollten. Wenn jedoch die Marktmacht der gréfdten Anbieter beriicksichtigt
wurde und nur die drei grofdten Marktteilnehmer betrachtet wurden, anderte sich die Preisverteilung
erheblich. In diesem Fall wiesen die New York Time Bestseller die geringste Streuung auf, wohin-
gegen die zufalligen Blcher, welche weniger intensiv beworben wurden, die hochste Standardab-
weichung aufwiesen. Dies legte nahe, dass starker beworbene Produkte tendenziell eine geringere
Preisstreuung aufweisen'®. Baylis und Perloff stellten 2002 in einem langeren Beobachtungszeit-
raum nicht nur eine Preisstreuung fest, sondern auch, dass Anbieter im Preisranking im Laufe der
Zeit weitestgehend konstant blieben. Dies sprach gegen eine Erklarung der Preisstreuung durch
Preisanpassungen der Unternehmen, um ihre Wettbewerber zu unterbieten. Auflerdem fanden die
Forscher keinen Beweis dafiir, dass ein besserer Service der Internetanbieter zu hoheren Preisen
flhrt, wie bis dahin teilweise in der Literatur spekuliert wurde'°. In den friihen 2000er Jahren verof-
fentlichten Baye et al. mehrere Studien, in denen sie die Abwesenheit des Gleichgewichtspreises
untersuchten. Sie stellten ebenfalls Uber einen langeren Zeitraum hinweg eine konstante Preisstreu-
ung im Internet fest'0. Scholten und Smith trugen 2002 in ihrer Studie zu der Erkenntnis bei, dass
das Internet trotz gestiegener Reife nicht zu einer Anndherung an den Gleichgewichtspreis gefuhrt
hat. In der Arbeit untersuchten die beiden Forscher Preisdaten fir Blicher und CDs aus dem Jahr
2000 im Internet und verglichen diese mit alten Preisdaten von 1976 aus dem stationaren Handel.
Scholten und Smith stellten fest, dass die Preisstreuung im Jahr 2000 genauso grof3 war wie im Jahr
1976. In Bezug auf die Blicher war die Preisstreuung sogar groRer als 1976''. Eine Studie von

Elisson und Elisson aus 2004 weckte jedoch wieder die Hoffnung, dass das Internet mit zunehmen-

1% \/g]. Bailey, J. (1998), S. 81-89
135 Vgl. Brynjolffson, E. / Smith, M. (2000), S. 21-24, Clemons, E. K. et al. (2002), S. 535
1% \/gl. Smith, M. D. et al. (1999), S. 6
87 Vgl. Clay, K. et al. (2001), S. 9-12
38 Vgl. Clay, K. et al. (2001), S. 17-19
39 Vgl. Baylis, K. / Perloff, J. M. (2002), S. 322-323
40 Vgl. Baye, M. R. et al. (2002), S. 21-22, Baye, M. R. et al. (2004), S. 490
41Vgl. Scholten P. / Smith, S. A. (2002), S. 18-19
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der Reife zu einer Verringerung der Preisstreuung fihren kénnte. Die Forscher stellten fir PC-Spei-
cherkarten lediglich eine Preisstreuung von 5% fest'2. Diese Hoffnung sollte sich allerdings nicht
bestatigen, da in den darauffolgenden Jahren weiterhin keine Anzeichen fir einen Gleichgewichts-

preis oder eine Reduzierung der Preisstreuung im Internet beobachtet wurden3,

Neuere Studien aus den letzten Jahren, wie die von Zhuang et al., versuchen vor allem Modelle zur
Erklarung der Preisstreuung zu entwickeln. Zhuang et al. zeigten 2017 eine grofere Online-Preis-
streuung im Vergleich zur Offline-Preisstreuung und fuhrten dies auf die Anzahl der Anbieter und
deren Typ sowie auf das Risiko beim Onlinekauf zurlick'4. Fedoseeva et al. stellte im Jahr 2017
ahnliche Ergebnisse flur die Preisstreuung auf dem deutschen Lebensmittelmarkt sowohl im Online-
handel als auch im stationaren Handel fest. Als einen moéglichen Grund identifizierten die Forscher
Lock-In Effekte, bei welchem Kunden einen bestimmten Anbieter im Internet aufgrund von Vertrauen
und Bequemlichkeit treu bleiben, auch wenn dieser einen hoheren Preis verlangt'*®. Gonzalez und
Miles-Touya sowie Aparicio et al. untersuchten in den letzten Jahren ebenfalls den Lebensmittel-
markt und stellten eine Preisstreuung bei homogenen Lebensmitteln fest'¢. Bazenkov et al. und
Boheim et al. wiesen eine Preisstreuung im Internet fiir verschiedene Panels nach'’. Wang et al.
stellten 2021 als erste Forscher fir das Internet fest, dass die eine groRere Anzahl an Wettbewer-
bern eher zu héheren Preisen und hoéherer Preisstreuung fuhrt. Bis dahin gab es nur im stationaren
Handel Hinweise auf einen solchen Zusammenhang'#®. Eine der neuesten Studien zum Gleichge-
wichtspreis wurde von Filiz et al. 2022 veroffentlicht. Im Rahmen der Arbeit untersuchten Studenten
die Preise flir homogene Giiter im stationaren Handel und Onlinehandel. In drei von 146 Preisver-
gleichen konnte ein Gleichgewichtspreis, d.h. eine Preisspanne von Null festgestellt werden. Dies
wurde allerdings auf eine zu geringe Anzahl von Preisdaten fiir diese drei Produkte zuriickgefiihrt.
Bei weiteren Beobachtungen desselben Produkts mit mehr Preisdaten wurde eine Preisstreuung
festgestellt. Insgesamt zeigten die Ergebnisse der Studie eine gréRere Preisstreuung im Internet im
Vergleich zum stationdren Handel. Schlussfolgernd wurde die neoklassische Theorie des Gleichge-
wichtspreises in Frage gestellt. Wie in weiteren Arbeiten und diesem Kapitel bereits dargestellt, ist
ein solcher Gleichgewichtspreis in der Realitat nicht zu beobachten. Der Marktmechanismus allein
fuhrt nicht zwangslaufig zu einem effizienten Marktergebnis. Daher ist die Entwicklung eines neuen

Marktmodells dringend erforderlich'°.

42 \/gl. Ellison, G. / Ellison, S. (2004) zit. nach Baye, M. R. et al. (2004), S. 463-464

43 Vgl. Pan, X. et al. (2004), S. 123, Hong, H. / Shum, M. (2006), S. 266-267, Walter, Z. et al. (2006), S. 46-51, Nelson, R. A. et al.
(2007), S. 96-97, Chellappa, R. K. et al. (2011), S. 94-96

44 \/gl. Zhuang, H. et al. (2017), S. 13-14

45 Vgl. Fedoseeva, S. et al. (2017), S. 70

46 \/gl. Gonzalez, X. / Miles-Touya, D. (2018), S. 134-135, Aparicio, D. et al. (2021), S. 26

47 Vgl. Bazenkov, N. et al. (2019), S. 8-9, Boheim, R. et al. (2019), S. 25-26

48 Vgl. Wang, W. et al. (2021), S. 152

49 Vgl. Filiz, I. et al. (2022), S. 111-112
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3.1.3 Zusammenfassung

In diesem Kapitel wurde die Preisstreuung im Online- und Offline-Markt anhand von bisherigen em-
pirischen Forschungsarbeiten untersucht. Der Einflihrungsartikel von Stigler in 1961 legt nahe, dass
eine Preisstreuung in den Markten auftritt, welche dem neoklassischen Gleichgewicht widerspricht.
Stigler schloss, dass unvollstandige Informationen der Marktteilnehmer die Hauptursache fir die
Preisstreuung seien, da weder Anbieter noch Nachfrager einen umfassenden Uberblick (iber alle
Preise auf dem Markt haben. Dies flhrte zu einer Spanne an Preisen. Weitere empirische Studien
bestatigten die Preisstreuung in verschiedenen Produktkategorien und zeigten, dass ein Neoklassi-
scher Gleichgewichtspreis in der Realitat nicht existiert. Die Forschung legt nahe, dass neben Such-
kosten und unregelmafiger Nachfrage, Durchschnittspreise und Inflation die Preisstreuung beein-
flussen. Auch in der Zeit des Internets konnte die neoklassische Annahme eines Gleichgewichts-
preises fur den Onlinehandel nicht bestatigt werden. Frihe Studien in den 2000er Jahren zeigten,
dass Preisstreuung im Internet weiterhin vorhanden ist und fuhrten dies auf Faktoren, wie aggressi-
ves Pricing und die noch fehlende Reife des Online-Markts, zurtick. Auch neue Forschungsarbeiten
der letzten Jahre kommen zur generellen Erkenntnis, dass die neoklassische Theorie des Gleichge-
wichtspreises in der Realitat nicht zutrifft. Dies unterstreicht die Notwendigkeit der Entwicklung eines
neuen Marktmodells, da der Marktmechanismus allein nicht zwangslaufig zu einem effizienten Er-

gebnis fuhrt.

3.2 Griinde fiir Preisstreuung

Im Laufe der Forschung wurde eindeutig festgestellt, dass die Realitdt von der neoklassischen
Markttheorie aufgrund der vorhandenen Preisstreuung abweicht. Die Ergebnisse der Studien wur-
den jedoch vielfaltig interpretiert. In den folgenden Unterkapiteln werden verschiedene Ursachen fur
die Preisstreuung erlautert. Im Unterkapitel 3.2.1 wird der Einfluss der Heterogenitat der Verkaufer
naher beleuchtet. In 3.2.2 wird der Zusammenhang zwischen Preisstreuung und Suchkosten sowie
unvollstandiger Information erlautert. Das Unterkapitel 3.2.3 widmet sich dem Einfluss des Durch-
schnittspreises des Produkts. In 3.2.4 wird die RegelmaRigkeit des Kaufs als mdglicher Ausléser fur
eine Preisstreuung behandelt. Das Unterkapitel 3.2.5 beschéftigt sich mit der Anzahl der Anbieter
und deren Einfluss auf die Preisstreuung. Schlielllich werden in 3.2.6 weitere, weniger erforschte

Faktoren als mogliche Ursachen fir Preisstreuungen beschrieben.

3.2.1 Verkauferheterogenitat

Da in der Realitat keine Gleichgewichtspreise beobachtbar sind, stellten viele Forscher die Frage,
wodurch diese Abweichung vom Neoklassischen Marktmodell zustande kommt. Eine Vielzahl an
Forschern identifizierte eine Erklarung darin, dass die idealtypische Vorstellung vom Markt (vgl. Ka-

pitel 2.2) die Realitat nicht akkurat widerspiegelt. Bereits Stigler merkte 1961 an, dass eine absolute
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Homogenitat der Giter nicht sichergestellt werden kann, wenn die Rahmenbedingungen beim Aus-
tausch von Glitern beachtet werden'. In der Praxis kommt es oft zu einer vertikalen Differenzierung
der Verkaufer, die durch zusatzliche Serviceleistungen, wie beispielsweise kostenlosen Versand
oder GroRRe der Auswahl im Sortiment, geschaffen wird. Die Handler bieten diese Leistungen Uber
den Preis hinaus an, wodurch ein Nutzen fir den Kunden entsteht''. Dieser Nutzen rechtfertigt
wiederum eine zusatzliche Servicepramie auf den Preis des Gutes, die zu einer Preisstreuung fihrt,
da die Unternehmen aufgrund von Heterogenitat ein unterschiedliches Wertversprechen tber das
Produkt hinaus bieten'®2. Diese Preisstreuung aufgrund der Heterogenitat der Verkaufer wurde
durch verschiedene Arbeiten belegt's®. Weiterhin fihrt eine groRere Differenzierung zwischen den
Verkaufern auf dem Markt zu einer erhohten Preisstreuung'“. Dennoch kann mit der Heterogenitat
nur ein Teil der Preisstreuung erklart werden. Stigler schrieb dazu: ,[ ] it would be metaphysical, and

fruitless, to assert that all dispersion is due to heterogeneity.”®.

Tab. 3: Hedonische Preisverteilung bei Verkauferheterogenitat

A B Cc
Verkaufspreis 20,00€ 23,00€ 25,00€
- Kostenloser Versand (2,00 €) - + +
- Kostenlose Retouren (4,00€) - - +
= Hedonischer Preis 20,00€ 21,00€ 19,00€

Quelle: Eigene Darstellung

Veranschaulicht werden soll die Preisstreuung aufgrund von Heterogenitat der Verkaufer anhand
eines hypothetischen Beispiels in Tabelle 3. Es gelten ceteris paribus die Annahmen des Neoklas-
sischen Marktmodells. Die Wirtschaftssubjekte sind rational handelnde Nutzenmaximierer. Auf die-
sem Markt existieren drei Anbieter A, B und C, welche das gleiche homogene Gut zu einem unter-
schiedlichen Preis verkaufen. Allerdings differenzieren sich die Anbieter in ihrem angebotenen Ser-
vice in Form von kostenlosem Versand und kostenlosen Retouren. Der Nutzen aus diesem Service
rechtfertigt einen héheren Preis. Anbieter C sollte entsprechend dem Wertversprechen das Produkt
zu dem hdchsten Preis anbieten, da sein Service den groten Kundennutzen generiert. Die Ver-
braucher handeln rational, wenn sie das Gut mit dem hochsten Nutzen fiir sich auswéahlen, also
dasjenige mit den minimalen Opportunitatskosten bzw. dem niedrigsten hedonischen Preis. Hedo-
nische Preise sind implizierte Preise, die aus den Marktpreisen fur differenzierte Produkte und ihren

jeweiligen Eigenschaften abgeleitet werden'®. Die Bewertung der Serviceleistungen ermdglicht die

150 /g, Stigler, G. J. (1961), S. 214

®1vgl. Pan, X. et al. (2002), S. 434

2 \/gl. Brynjolffson, E. / Smith, M. (2000), S. 26, Baylis, K. / Perloff, J. M. (2002), S. 308

%3 Vgl. Sorensen, A. T. (2000), S. 846-848, Brynjolffson, E. / Smith, M. (2000), S. 26-29, Lach, S. (2002), S. 6-9, Lewis, M. (2008), S.
658-660, Moen, E. R. et al. (2020), S. 1204

% Vgl. Béheim, R. et al. (2019), S. 18

15 Stigler, G. J. (1961), S. 214

%6 Vgl. Rosen, S. (1974), S. 34
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Ermittlung des besten Anbieters nach Abzug dieser Serviceleistungen vom Verkaufspreis. Im gege-
benen Beispiel ist Unternehmen C der guinstigste Anbieter, wenn der Versand mit einem Nutzen von
2,00 € und die Retoure mit 4,00 € bewertet werden. Der hedonische Preis von C betragt nach Be-
reinigung um diese Serviceleistungen 19 €. Somit ist der Verkaufer mit dem teuersten Marktpreis
gemal dem Rationalitatsprinzip der Verkaufer, welcher den Nutzen der Kunden maximiert. Diese
beispielhafte Preisdifferenzierung aufgrund von Qualitatsunterschieden der Anbieter erklart, warum

auf dem Markt verschiedene Preise fur homogene Guter existieren.

Theoretisch kdnnte ein Gleichgewicht trotz differenzierter Preise erreicht werden, wenn alle Anbieter
nach Abzug des Nutzens durch zusatzliche Leistungen denselben Preis anbieten wirden. Ein sol-
ches Modell wurde von Rosen 1974 unter der Voraussetzung von vollkommener Information auf
dem Markt vorgeschlagen. In diesem Modell sind die Giter durch eine Vielzahl zusatzlicher Eigen-
schaften differenziert. Obwohl die Verbraucher diese Merkmale in ihrer Gesamtheit jeweils identisch
bewerten, kann der subjektive Wert fiir jeden Konsumenten unterschiedlich sein. Gleichzeitig kon-
nen die Unternehmen entscheiden, welche Merkmale ihr Produkt aufweisen soll, wobei die Grenz-
kosten flur zusatzliche Differenzierungen positiv sind. Unter diesen Bedingungen beschreibt das Mo-
dell von Rosen vereinfacht einen funktionalen Zusammenhang zwischen den Preisen der Unterneh-
men und dem Service, welcher zusatzlich dartiber angeboten wird. Die Preisstreuung im Rosen-
Modell kann unter der Annahme perfekter Information vollstandig durch Unterschiede in den von

den Verkaufern angebotenen Serviceleistungen erklart werden 7.

Dennoch bleibt in der Realitat eine Preisstreuung bestehen, die sich nicht allein durch die Differen-
zierung im angebotenen Service erklaren lasst'®®. Dies zeigt auch die Preisstreuung der hedonisti-
schen Preise in Tabelle 3. Selbst nach Bereinigung um die Zusatzleistungen liegt kein einheitlicher
Preis aller Anbieter vor. Das bedeutet, dass Unternehmen A und B in der Theorie keinen Umsatz
erzielen sollten, da ihr Preis zu hoch ist. Dies steht jedoch im Widerspruch zur Realitat, da teurere
Unternehmen Uber langere Zeitrdume hinweg zu hohe Preise fir homogene Giter beibehalten, ob-
wohl ihr Service nicht den hochsten Nutzen stiftet’®. Ein moglicher Grund ist, dass gemal dem
methodologischen Individualismus die Praferenzen flr zusatzliche Serviceleistungen von Haushalt
zu Haushalt individuell variieren. Dies fiihrt dazu, dass die tatsachlichen Nutzenwerte fiir kostenlose
Retouren und kostenlosen Versand unterschiedlich ausfallen. Ein Haushalt konnte zum Beispiel kein
Interesse an der Retoure eines Produkts haben. Fir diesen Haushalt wirde der Nutzen des Service
beispielsweise nur einen Wert von 0,50 € annehmen. Daraus resultiert, dass das Unternehmen C
fir diesen Haushalt der teuerste Anbieter mit einem hedonistischen Preis von 25 € - 2,00 € - 0,50 €
= 22,50 € ist. Der Haushalt wiirde stattdessen beim Anbieter A kaufen. Da es nahezu unendlich viele

Méglichkeiten der Differenzierung fur Unternehmen gibt und die Haushalte diese Differenzierungen

7 Vgl. Rosen, S. (1974), S. 36-51, Pan, X. et al. (2002), S. 434

%8 \/gl. Sorensen, A. T. (2000), S. 846-848, Brynjolffson, E. / Smith, M. (2000), S. 26-29, Lach, S. (2002), S. 6-9, Lewis, M. (2008), S.
658-660, Moen, E. R. et al. (2020), S. 1204

%9 Vgl. Wildenbeest, M. R. (2011), S. 742-744, Baylis, K. / Perloff, J. M. (2002), S. 317-319
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unterschiedlich bewerten, ist es in der Praxis fur die Wirtschaftssubjekte kaum méglich, alle Aspekte
zu bericksichtigen, insbesondere aufgrund hoher Suchkosten. Deshalb ist davon auszugehen, dass
auch im neoklassischen Gleichgewicht unter der Annahme, dass alle anderen Wettbewerbsbedin-
gungen gemal dem Modell der vollkommenen Konkurrenz gelten, weiterhin eine Preisstreuung be-

steht'®.

Darlber hinaus wird sich die Bewertung des im Preis enthaltenen Services in der Realitat oft als
schwierig gestalten. Haushalte sollten sich zwar bewusst sein, dass der kostenlose Versand einen
Nutzen bringt, aber nur wenige Verbraucher wirden eine umfassende Nutzenbewertung, wie in der
Tabelle 3 dargestellt, durchfuhren, um ihre Kaufentscheidung zu treffen. Stattdessen neigen die
Kaufer dazu, dem scheinbar guinstigsten Preis oder anderen Faktoren wie Vertrauen oder Marken-
bekanntheit einen ibermaRig groRen Wert beizumessen'®’. Insbesondere im Online-Markt spielt
Vertrauen eine bedeutende Rolle, da hier Giter und Geld nicht gleichzeitig ausgetauscht werden.
Die Kunden erhalten die Giiter erst nach der Bezahlung. Daher sind Haushalte bereit, einen Aufpreis
fir den Kauf bei einem vertrauenswiirdigen Anbieter zu zahlen, den sie als zuverlassig erachten'®2,
Die qualitativen Merkmale eines Verkaufers gelten oft auch fir seine anderen Produkte. Aus diesem
Grund nutzen viele Unternehmen Marken zur Differenzierung und leichteren Wiedererkennung. Mar-
ken dienen dem Kunden als Signal flr erwartete Qualitat oder Service und schaffen Vertrauen's?,
Ein Haushalt, der ein Produkt erwerben mochte, wird sich eher fiir ein Unternenmen entscheiden
das aufgrund von Brand Awareness oder positiven Erfahrungen aus der Vergangenheit bekannt ist.
Durch die Steigerung der Brand Awareness steigt die Loyalitat gegeniliber der Marke'®*. Im Gegen-
satz dazu missen unbekannte Verkaufer oft niedrigere Preise anbieten um Kunden anzulocken'®®.
Obwohl Marken aufgrund ihrer Bekanntheit oft in der Lage sind, héhere Preise zu verlangen, sind
sie nicht immer die teuersten Anbieter auf dem Markt, sondern benutzen auch zufallige Preisstrate-
gien'®®, Insbesondere wenn den Kaufern nur begrenzte Informationen fiir inre Kaufentscheidung zur
Verfiigung stehen, gewinnt die Bedeutung von Marken und deren Image an Wert'®”. Mit zunehmend
wahrgenommenen Nutzen aus der Markenidentifikation oder dem Brand Image steigt auch die Kun-
denbindung gegeniber dieser Marke. Fir loyale Kunden ist die Preiselastizitat geringer als fur Haus-
halte, die keine Praferenz fiir eine bestimmte Marke haben'®. Selbst wenn anderswo erheblich nied-
rigere Preise angeboten werden, bleiben loyale Haushalte ihrer bevorzugten Marke treu, da sie die-

ser einen erheblichen Wert beimessen. Somit kann es zu einer Abweichung vom Rationalitatsprinzip

160 vgl. Baylis, K. / Perloff, J. M. (2002), S. 305

161 Vgl. Bitkom Research (Hrsg.) (2023), https://de.statista.com/statistik/daten/studie/1074819/umfrage/kriterien-fuer-die-wahl-eines-
online-shops-in-deutschland/

162 \/gl. Smith, M. D. et al. (1999), S. 12-13

183 Vgl. Ribbink, D. et al. (2004), S. 454, VUMA (Hrsg.) (2021), hitps://de.statista.com/statistik/daten/studie/287109/umfrage/umfrage-
unter-singles-zu-ausgabebereitschaft-bzw-affinitaet-fuer-luxus/

164 \/gl. Pratama, H. / Suprapto, B. (2017), S. 53

165 \/gl. Chen, P. / Hitt, L. M. (2001), S. 2-3

166 \/gl. Chen, P. / Hitt, L. M. (2001), S. 9-10

167 \Vgl. Degeratu, A. M. et al. (2000), S. 76

188 \/gl. Krishnamurthi, L. / Raj, S. P. (1991), S. 181
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es. Aufgrund der Loyalitat gegentber der Marke kaufen Haushalte aus irrationalen Grinden teurere

Markenprodukte, was zu weiterer Preisdifferenzierung fiihrt'%°.

3.2.2 Suchkosten und unvolistindige Information

Unvolistandige Information der Konsumenten ist in der Literatur als einer der wahrscheinlich wich-
tigsten Griinde fiir die beobachtbare Preisstreuung von homogenen Gltern anerkannt'’®. Dabei han-
delt es sich um eine Abweichung von den idealtypischen Annahmen des Neoklassischen Marktmo-
dells (vgl. Kapitel 2.2.3). Dies liegt daran, dass die Suche nach dem ginstigsten Anbieter und somit
die vollstandige Information Uber alle angebotenen Preise, in der Realitat mit erheblichem Aufwand
verbunden ist. Dieser Aufwand besteht sowohl in der aufgebrachten Zeit als auch in den Kosten flr
die Beschaffung der Informationen, beispielsweise durch Anrufe bei Handlern, und wird allgemein
als Suchkosten bezeichnet. Die Suchkosten sind von den personlichen Praferenzen abhangig. Kun-
den, denen Zeit viel wert ist, zum Beispiel aufgrund hoher Einkommen, weisen héhere Suchkosten
auf''. Solche Haushalte sind haufig nicht bereit, die hohen Suchkosten zu zahlen, um den giins-
tigsten Preis zu finden und verzichten deshalb auf einen Preisvergleich. Die Kunden kaufen dann
beim erstbesten Anbieter und dieser kann die Unwissenheit der Kunden ausnutzen, indem er zu
hohe Preise verlangt. Andere Haushalte hingegen sammeln eine gréRere Anzahl von Preisen durch
Recherche und kaufen bei den glinstigeren Anbietern. Sie missen abwagen, ob sie bei einem zu-
falligen ausgewahlten Handler tatsachlich kaufen oder die Kosten fiir die Suche nach einem weiteren
Preis auf sich nehmen. Mit mehr Preisinformationen sinkt die Wahrscheinlichkeit, dass sie bei einem
hoherpreisigen Anbieter kaufen. Die unterschiedlichen Suchstrategien und Praferenzen der Haus-
halte fihren zu einer Differenzierung des Wissens Uiber den glinstigsten Anbieter, was wiederum zu

einer Preisstreuung fiihrt'72.

Dass Suchkosten fir die Preisstreuung verantwortlich sind, wurde schon von Stigler 1961 im weg-
weisenden Artikel ,The Economics of Information“ nachgewiesen. Stigler ging davon aus, dass die
angebotenen Preise vor allem nach oben gestreut sind. Die Preise sollten im Durchschnitt Gber den
Grenzkosten liegen, da die Anbieter einen absoluten Mindestpreis haben, bei dem der Gewinn Null
betragt, aber keinen Hochstpreis haben. Ein Kaufer kann bei einem zufallig ausgewahlten Unterneh-
men zum angebotenen Preis kaufen oder weitere Preise sammeln und dann beim gunstigsten An-
bieter aus seiner Suche kaufen. Wenn die Preisstreuung verhaltnismaflig grofRer ist als die Such-

kosten, kann der Haushalt durch Suche an zusatzlichem Nutzen gewinnen'’3.

189 Vgl. Wernerfelt, B. (1991), S. 239
70vgl. Wildenbeest, M. R. (2011), S. 729, Pennerstorfer, D. et al. (2020), S. 871
171 V/gl. Smith, M. D. et al. (1999), S. 15
72 ygl. Sorensen, A. T. (2000), S. 835, Baye, M. R. et al (2006), S. 2-3, Zhao, Y. (2006), S. 1177, Pratt, J. W. et al. (1979), S. 209-210,
73 Vgl. Stigler, G. J. (1961), S. 214
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Tab. 4: Preisverteilung bei Suche

Anzahl an gesuch- | Wahrscheinlichkeit eines Minimalpreises von | Erwarteter Minimal-
ten Preisen $2,00 $3,00 preis
1 50% 50% $2,50
2 75% 25% $2,25
3 87,5% 12,5% $2,125
4 93,75% 6,25% $2,0625
o0 100,00% 0,00% $2,00

Quelle: Eigene Darstellung in Anlehnung an Stigler, G. J. (1961), S.214

Stigler illustrierte dies an einem vereinfachten Beispiel. Auf einem Markt bieten Anbieter ein homo-
genes Gut entweder zu $2 oder $3 an. Tabelle 4 zeigt den zu erwartenden Minimalpreis fiir den
Kaufer in Abhangigkeit von der Anzahl der gesammelten Preise. Der Nachfrager kann beim ersten
zufallig ausgewahlten Unternehmen zum angebotenen Preis kaufen. Da der Preis entweder $2 oder
$3 entspricht, liegt der zu erwartende Minimalpreis beim zufalligen Kauf bei $2,50. Wenn der Kaufer
nun einen weiteren Preis durch Suche sammelt, sinkt der Erwartungswert flr den glnstigsten Preis
auf $2,25. Der Kaufer erhalt somit einen Grenznutzen von $0,25 aus der Suche nach einem weiteren
Preis. Je mehr Preise der Kunde sammelt, desto wahrscheinlicher wird es, dass er nur den minima-
len Preis von $2 zahlen muss. Der zu erwartende Minimalpreis konvergiert zum tatsachlichen Mini-
malpreis. Mit jeder weiteren Suche nimmt jedoch die Wahrscheinlichkeit ab, dass ein glnstigerer
Preis gefunden wird, was den Grenznutzen der Suche mindert. Der Grenznutzen betragt bei der
Suche nach einem dritten Preis nur noch $0,125. In einem Markt mit unendlich vielen Anbietern
musste eine unendliche Anzahl an Preisen gesammelt werden, damit der Erwartungswert auch dem
tatsachlichen minimalen Preis entspricht. Dies ist unwirtschaftlich, da die Suche mit Kosten verbun-
den ist. Daher ergibt sich eine optimale Menge an Suche, bei dem die die Suchkosten dem Grenz-
nutzen aus der Suche entsprechen. Die Suchkosten variieren je nach den Praferenzen der Haus-
halte und sind daher unterschiedlich'*. Je niedriger die Suchkosten sind, desto mehr Preise werden
die Haushalte suchen und aufgrund des Informationsvorteils bei gunstigeren Handlern kaufen. Die

Preisstreuung sollte dadurch abnehmen und der Preis zum Gleichgewichtspreis konvergieren'’®.

Das Modell von Stigler wurde vielfach weiterentwickelt und diente als Inspiration fur weitere Modelle

der Suchtheorie'’®. Eines der wichtigsten Modelle der Suchtheorie wurde von Burdett und Judd in

74 \/gl. Stigler, G. J. (1961), S. 214-216
175 \/gl. Stigler, G. J. (1961), S. 218
76 \/gl. Baye, M. R. et al (2006), S. 3
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1983 veroffentlicht. Dieses Modell geht von einer groRen Anzahl von Unternehmen aus, die zu den-
selben Grenzkosten produzieren und ihre Preise selbst festlegen. Auf der anderen Seite gibt es eine
grole Anzahl an Kunden, welche sich Uber die Verteilung der Preise bewusst sind, allerdings nicht
wissen, welches Unternehmen den ginstigsten Preis verlangt. Dazu ist eine Suche notwendig. Die
Kunden werden deshalb gegen Geld eine Angabe des Preises von den Unternehmen verlangen und
darauf basierend ihre Kaufentscheidung treffen. Die erhaltene Preisangabe wird zufallig aus der
Verteilung der Angebotspreise gezogen. Der Haushalt wird bei dem Unternehmen einkaufen, von
welchem er die ginstigste Preisangabe erhalten hat'””. Burdett und Judd konnten erstmalig zeigen,
dass auch im Neoklassischen Gleichgewicht eine Preisstreuung um den Gleichgewichtspreis bei ex-

ante homogenen Gitern und homogenen Unternehmen aufgrund von Suchkosten auftreten kann'’é,

Alternativ zur Suchtheorie entwickelte sich mit den Clearinghouse-Modellen eine zweite Theorie,
welche die Preisstreuung aufgrund von unvollstandiger Information erklarte. Der Fokus dieser Mo-
delle lag auf der Erklarung von Preisstreuung durch Heterogenitat in dem Wissen der Kaufer Gber
die angebotenen Preise. Einige Nachfrager besitzen Zugang zu einem ,Clearinghouse®, welches
ihnen eine Liste aller Preisangebote aller Unternehmen zeigt, beispielsweise durch Werbung in einer
Zeitung oder Preisvergleichsseiten im Internet. Diese Haushalte werden entsprechend nur zum
gunstigsten Preis kaufen. Der andere Teil der Nachfrager hat allerdings keine Informationen Uber
die angebotenen Preise'”®. Je mehr Haushalte Zugang zum Clearinghouse haben, desto naher
sollte der angebotene Preis an den Grenzkosten liegen und die Preisstreuung sollte sinken'®. Die
wichtigsten Clearinghouse-Modelle stammen von Salop und Stiglitz aus dem Jahr 1977 und Varian

aus dem Jahr 1980. In diesen Modellen gibt es zwei Arten von Kunden:

1. uninformierte Kunden, die ein zufalliges Geschaft auswahlen und den dort angebotenen
Preis bezahlen, wenn dieser unterhalb dem fir sie maximal akzeptablen Preis liegt

2. informierte Kunden, die eine Liste aller Preise und Anbieter gegen Bezahlung eines Fixprei-
ses erhalten haben, z.B. durch Kauf einer Zeitschrift mit einer Liste aller Preise, und somit

ohne weitere Suchkosten beim glinstigsten Anbieter einkaufen's".

In dem Modell von Salop und Stiglitz fihrt dies zu einer Preisstreuung, da es Unternehmen geben
wird, welche sich auf die uninformierten Kunden konzentrieren und deshalb héhere Preise verlangen
kénnen. Der Preis kann dabei beliebig hoch gewahlt werden, solange dieser unter dem noch fiir den
Kunden akzeptablen Wert liegt. Andererseits wird ein Teil der Unternehmen zu wettbewerbsfahigen
Preisen entsprechend ihren Grenzkosten verkaufen. Kunden, die bei diesen Anbietern kaufen, wer-

den hauptsachlich informierte Kunden sein, die Uber die Preise Bescheid wissen, sowie diejenigen

77 Vgl. Burdett, K. / Judd, K. (1983), S. 957-958

78 \gl. Burdett, K. / Judd, K. (1983), S. 967, Baye, M. R. et al (2006), S. 18-21

7% Vgl. Baye, M. R. et al (2006), S. 4

80 Vgl. Pennerstorfer, D. et al. (2020), S. 872

181 \/gl. Salop, S. / Stiglitz, S. (1977), S. 495-496, Varian, H. R. (1980), S. 652, 657-658,
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uninformierten Kunden, die zuféllig diese Art von Geschéften auswahlen. Dies fuhrt zu einer Frag-
mentierung des Marktes und einer Preisstreuung im Gleichgewicht'®. Baylis und Perloff konnten
das Salop-Stiglitz Modell 2002 anhand von Preisdaten aus dem Internet Gberwiegend bestatigene?,
Van Hoomissen stellt in ihrer empirischen Studie zum Einfluss der Inflation auf die Preisstreuung
ebenfalls fest, dass Preisstreuung von unterschiedlich informierten Konsumenten stark beeinflusst

wird 184,

Varian erweiterte das Modell von Salop und Stiglitz im Jahr 1980, um einige Limitationen zu Gber-
winden. Eine davon war die Annahme, dass einige Geschéafte konstant den glnstigsten Preis anbie-
ten wirden. Wenn die Kunden in der Lage sind aus Erfahrung zu lernen, ist die dauerhafte Preis-
streuung nicht plausibel'®. Varian fiihrte zusatzlich zu dem Modell von Salop und Stiglitz zufallige
Preisstrategien der Anbieter ein. Die Unternehmen haben eine Dichtefunktion fur ihre angebotenen
Preise, auf deren Grundlage jede Woche zufallig ein Preis ausgewahlt wird. Dies ist mit Rabattakti-
onen in der Realitat vergleichbar. Das Unternehmen gewinnt die Rabattaktion, wenn es von allen
Anbietern den gunstigsten Preis anbietet. Dadurch werden alle informierten Konsumenten und der
Anteil an zufalligen, uninformierten Konsumenten bei dem Unternehmen einkaufen. Bei einem zu
hohen Preis erzielt das Unternehmen lediglich einen Umsatz durch die uninformierten Kunden',
Das Modell von Varian zeigt, dass es flr Unternehmen vorteilhaft sein kann, zufallige Preise zu
verlangen. Daraus resultiert eine Dichtefunktion in Form eines ,U“ (vgl. Abb. 14). Die Unternehmen
sollten in der Praxis hauptsachlich Preise nahe der Grenzkosten bzw. dem Gleichgewichtspreis an-
bieten, um die Wahrscheinlichkeit zu erhéhen, alle informierten Kunden zu gewinnen. Andererseits
sollte im Fall eines zu hohen Preises, bei welchem keine informierten Kunden beim Anbieter kaufen,
ein moglichst hoher Preis knapp unterhalb des maximal akzeptablen Preises r gewahlt werden.
Grund daflr ist, dass alle uninformierten Kunden zufallig den Anbieter auswahlen und es somit irre-
levant ist, ob das Unternehmen einen wettbewerbsfahigen Preis anbietet. Daher wird der Gewinn
bei dem Maximalpreis r maximiert. Diese Preisstrategie entspricht der Realitat, da grélkere Einzel-
handelsunternehmen in der Regel dazu neigen, Produkte entweder zu regularen Preisen oder im
Rahmen von Sonderangeboten zu verkaufen, wohingegen selten Preise dazwischen angeboten

werden'®’.

82 \/gl. Salop, S. / Stiglitz, S. (1977), Varian, H. R. (1980), S. 651, Baylis, K. / Perloff, J. M. (2002), S. 309
183 \/g]. Baylis, K. / Perloff, J. M. (2002), S. 317-323

84 \/gl. Van Hoomissen, T. (1988), S. 1304

'8 Vgl. Varian, H. R. (1980), S. 651

19 \/gl. Varian, H. R. (1980), S. 652

87 Vgl. Varian, H. R. (1980), S. 653-658
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Abb. 14: Dichtefunktion der Preise nach dem Varian-Modell
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Quelle: Varian, H. R. (1980), S.656

Das Modell von Varian wurde empirisch durch verschiedene Arbeiten gestiitzt. Eine Untersuchung
von Vilas-Boas aus dem Jahr 1995 Uberprifte, ob die von Varian ermittelte Preisverteilung, wie sie
in der Abbildung 14 dargestellt ist, fir die Produkte Kaffee und Salzcracker in der Realitat zutrifft.
Die Ergebnisse der Studie konnten die Gliltigkeit von Varian's Modell flr einen betrachtlichen Anteil
der Anbieter nicht widerlegen®. Weiterhin untermauerte eine Analyse von Lach aus dem Jahr 2002,
die auf Preisdaten aus einem Zeitraum von Uber 48 Monaten basierte, die These von Varian. Diese
Analyse zeigte, dass sich die Position der Handler im Preisvergleich fortlaufend anderte, was darauf
hinweist, dass zuféllige Preise in Form von Rabatten Anwendung finden®. Baye et al. stellten eben-

falls zufallige Preisstrategien bei einigen Verkaufern fest'.

In seinem bahnbrechenden Artikel von 1961 stellte Stigler zusatzlich die Annahme auf, dass Preise
und Preisstreuung fir stark beworbene Artikel sinken sollten, da die Werbung mit Preisen die Such-
kosten fir diese Artikel reduziert''. Diese Annahme scheint nicht auf das Internet zuzutreffen. Clay
et al. stellten beispielsweise fest, dass beworbene New York Times Bestseller eine grofiere Stan-
dardabweichung aufwiesen als zufallig ausgewahlte Blicher im Internet'®2. Walter et al. erzielte ahn-
liche Ergebnisse flur beworbene Biicher und Flugzeugtickets im Internet, jedoch nicht fir CDs'®. In
einer umfassenden Literaturanalyse zur Preisstreuung von Baye et al. im Jahr 2006, wurde festge-
stellt, dass aus den bis zu diesem Zeitpunkt durchgefiihrten wissenschaftlichen Studien keine ein-
deutigen Schlussfolgerungen gezogen werden konnten, wie sich die Hohe der Suchkosten auf die
Preisstreuung auswirkt. Eine Reduzierung der Suchkosten kann je nach Marktumgebung die Preis-
streuung sowohl erhéhen als auch verringern. Daruber hinaus fuhrt die Beseitigung der Suchkosten

nicht zwangslaufig zur vollstandigen Auflésung der Preisstreuung'®*. Allgemein wird in der Theorie

'8 vgl. Villas-Boas, J. M. (1995), S. 97-100
8 Vgl. Lach, S. (2002), S. 13

%0 Vgl. Baye, M. R. et al. (2004), S. 486

91 Vgl. Stigler, G. J. (1961), S. 222-224

%2 Vgl. Clay, K. et al. (2001), S. 17-18

193 Vgl. Walter, Z., et al. (2006), S. 52

% Vgl. Baye, M. R. et al (2006), S. 33
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von Suchkosten und unvollstandiger Information der Konsumenten davon ausgegangen, dass ho-
here Suchkosten zu einer verstarkten Preisstreuung fiihren, da die Beschaffung von Informationen
teurer ist und infolgedessen mehr Konsumenten die vorliegenden Preise akzeptieren, ohne sich

weiter zu informieren. Aalto-Setala lieferte hierfiir 2003 einen empirischen Beweis'®.

3.2.3 Durchschnittspreis

Aus Stiglers wegweisenden Artikel von 1961 ging auch die Annahme hervor, dass teurere Produkte
eine geringere Preisstreuung aufweisen sollten'®®. Dieses Phanomen fand sich auch in den von
Stigler prasentierten Daten flir Kohle und Autos wieder. In Stiglers Arbeit betrug der Variationskoef-
fizient fur Kohle 14,7%, wahrend er fir das deutlich teurere Auto nur 1,7% betrug'®’. Dies lasst sich
dadurch erklaren, dass die zu erwartenden durchschnittlichen Einsparungen durch die Suche nach
dem gunstigsten Preis bei teuren Produkten in absoluten Zahlen wesentlich hoher sind als bei preis-
gunstigen Produkten'®®. Die Suchkosten hingegen sind nahezu unabhangig vom Preis und steigen
proportional mit der Anzahl an eingeholten Preisangeboten durch Suche'®. Folglich lohnt sich die
Suche nach glinstigeren Angeboten bei teureren Produkten starker, was dazu fiihrt, dass mehr Kon-
sumenten nach Preisinformationen suchen und tendenziell bei glnstigeren Anbietern einkaufen.
Teurere Anbieter erzielen keine Umsatze, wenn der Kunde Wissen Uber einen gunstigeren Anbieter
erlangt. Daher sind die Anbieter, bei gréo3erer Suche der Konsumenten, gezwungen, ihre Preise
starker an den Gleichgewichtspreis zu Grenzkosten anzugleichen. Dies fuhrt zu einer geringeren

Preisstreuung bei hohen Durchschnittspreisen.

Dieses Konzept kann anhand eines vereinfachten Beispiels erlautert werden, welches durch das
Beispiel von Stigler (vgl. Tab. 4, S. 38) inspiriert wurde. In diesem Beispiel gibt es eine grof3e Anzahl
von Anbietern und zwei Produkte: ein Handy, das zwischen 75 € und 125 € angeboten wird, und ein
Buch, das zwischen 7,50 € und 12,50 € kostet. Die angebotenen Preise entsprechen einer stetigen
Gleichverteilung zwischen der oberen und unteren Preisgrenze. Dadurch streuen die Preise beider
Produkte im Urzustand, d.h. ohne Suche, prozentual gleich stark. Konsumenten kénnen allerdings
nach einer beliebigen Zahl n an Preisangeboten suchen, wobei sie jeweils einen zufalligen Preis aus
der Gleichverteilung erhalten. Die Suchkosten werden flr beide Produkte und alle Konsumenten als
konstant bei 0,40 € pro Preisangabe angenommen. Daraus ergibt sich eine Verteilung der zu erwar-
tenden Minimalpreise fur jeden Suchumfang n, zu denen informierte Konsumenten kaufen wirden.
Die Differenz aus den Minimalpreisen bei einer weiteren Suche ist der Grenznutzen der Suche, wie

in Tabelle 5 links flr das Handy und rechts flir das Buch dargestellt. Demzufolge ist der Erwartungs-

195 \/gl. Aalto-Setald, V. (2003), S. 11

%6 Vgl. Stigler, G. J. (1961), S. 219

7 Vgl. Baye, M. R. et al (2006), S. 38

198 Vgl. Scholten P. / Smith, S. A. (2002), S. 14
1% Vgl. Stigler, G. J. (1961), S. 216
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wert des Minimalpreises nach n Preisauskunften fur das Handy der Erwartungswert der Zufallsvari-

able min(Xj,...,Xn), wobei die X; jeweils auf (75 €,125 €) gleichverteilte Zufallsvariablen sind. Es ist

also:
(1) E(min(Xy, .., X)) = [0 x F'(x) dx ,
wobei
' _ (125-x)"?
(2) F'(x) =n S22

X: Preis [75, 125]
X: gleichverteilte Zufallsvariable [75, 125]

n: Anzahl an gesuchten Preisen X

die Dichtefunktion der Zufallsvariable ist. Die Herleitung der Formeln befindet sich im Anhang auf
Seite 91. Dieses Modell ignoriert dariiber hinaus die Angebotsfunktion der Verkaufer. Es wird davon
ausgegangen, dass alle Anbieter das Produkt unabhangig von der tatsachlichen Menge zum jewei-
ligen Preis verkaufen konnen. Das Modell ist aufgrund der teilweise sehr unrealistischen Annahmen
nicht geeignet, um die tatsachliche Preisstreuung auf einem Markt zu berechnen. Allerdings lasst
sich durch die Vereinfachung der Realitat ein Zusammenhang zwischen dem Durchschnittspreis und

der Preisstreuung ermitteln.

Tab. 5: Prozentuale Preisstreuung in Abhangigkeit vom Suchumfang fir ein Handy und Buch

Handy Buch

n Epmin u' o? c Vv n Ermin u' o? c \'

1 100,00 € - 208,33 14,43 € 14,43% 1 10,00 € - 2,08 1,44 € 14,43%
2 91,67 € 8,33 € 138,89 11,79 € 12,86% 2 9,17 € 0,83 € 1,39 1,18 € 12,86%
3 87,50 € 4,17 € 93,75 9,68 € 11,07% 3 8,75 € 0,42 € 0,94 0,97 € 11,07%
4 85,00 € 2,50 € 66,67 8,16 € 9,61% 4 8,50 € 0,25 € 0,67 0,82 € 9,61%
5 83,33 € 1,67 € 49,60 7,04 € 8,45% 5 8,33 € 0,17 € 0,50 0,70 € 8,45%
6 82,14 € 1,19 € 38,27 6,19 € 7,53% 6 8,21€ 0,12 € 0,38 0,62 € 7,53%
7 81,25 € 0,89 € 30,38 5,51 € 6,78% 7 8,13 € 0,09 € 0,30 0,55 € 6,78%
8 80,56 € 0,69 € 24,69 4,97 € 6,17% 8 8,06 € 0,07 € 0,25 0,50 € 6,17%
9 80,00 € 0,56 € 20,45 4,52 € 5,65% 9 8,00 € 0,06 € 0,20 0,45 € 5,65%
10 79,55 € 0,45 € 17,22 4,15 € 5,22% 10 7,95 € 0,05 € 0,17 0,41 € 5,22%
11 79,17 € 0,38 € 14,69 3,83 € 4,84% 11 7,92 € 0,04 € 0,15 0,38 € 4,84%
12 78,85 € 0,32 € 12,68 3,56 € 4,52% 12 7,88 € 0,03 € 0,13 0,36 € 4,52%
13 78,57 € 0,27 € 11,05 3,32 € 4,23% 13 7,86 € 0,03 € 0,11 0,33 € 4,23%
14 78,33 € 0,24 € 9,72 3,12 € 3,98% 14 7,83 € 0,02 € 0,10 0,31€ 3,98%
15 78,13 € 0,21 € 8,62 2,94 € 3,76% 15 7,81 € 0,02 € 0,09 0,29 € 3,76%

Quelle: eigene Darstellung

n: Anzahl an gesuchten Preisen

Emin:  Erwarteter Minimalpreis

U Grenznutzen der Suche
oz Varianz
o: Standardabweichung
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V: Variationskoeffizient

Der erwartete Minimalpreis Emin ist das glinstigste Angebot, welches dem Konsumenten nach n ge-
suchten Preisen vorliegt. Bei flnf vorliegenden Preisangeboten fir das Handy ware dies ein Preis
von 83,33 €. Es ist also zu erwarten, dass ein Kunde nach funf Preisanfragen das Handy zu dem
Preis von 83,33 € kauft. Aufgrund der zufalligen Ziehung der Preise aus einer Gleichverteilung wird
nicht jeder Konsument bei identischer Anzahl von n Angeboten, den gleichen minimalen Preis er-
halten. Die Werte streuen um den Erwartungswert. Deshalb kann eine Preisstreuung mithilfe der
Varianz ermittelt werden. Im Anhang (S. 92) befindet sich die in den Tabellen verwendete Formel
fur die Varianz, sowie deren Herleitung aus der Formel der Varianz fur diskrete Zufallsvariablen. Die
Wurzel aus der Varianz entspricht der Standardabweichung der zu erwartenden Preise. Das Ver-
haltnis der Standardabweichung zum Erwartungswert ergibt den Variationskoeffizienten bzw. die

prozentuale Preisstreuung.

Aus dem Modell geht hervor, dass die prozentuale Preisstreuung bei gleicher Suche flir beide Pro-
dukte identisch ist. Der Variationskoeffizient V ist unabhangig vom Durchschnittspreis des Produktes
durch die Anzahl n der gesuchten Preise bestimmt. Der optimale Umfang der Suche ist allerdings
vom Durchschnittspreis abhangig. Unter Beachtung der Suchkosten werden rationale Kunden nur
solange nach weiteren Preisen suchen, wie der Preisvorteil aus der Suche gréler ist als die daraus
resultierenden Kosten. Gemal dem Neoklassischen Modell wirden deshalb ceteris paribus alle
Konsumenten fiir das Handy eine optimale Suche von n = 10 Preisen durchfiihren und flr einen
Durchschnittspreis von 79,55 € einkaufen. Bei n = 11 Preisen ist lediglich ein zusatzlicher Nutzen
von 0,38 € durch die Suche zu erwarten, welcher geringer als die Suchkosten von 0,40 € ist. Die
Konsumenten wirden durch die Suche nach dem 11. Preis das Nutzenmaximum verlassen. Das
Buch hingegen erfordert aufgrund seiner geringeren absoluten Kosten nur einen geringeren optima-
len Suchumfang. Der Grenznutzen aus der Suche entspricht nur einem Zehntel des Grenznutzens
vom Handy, da dieses zehnmal so teuer ist. Dadurch wird das Nutzenmaximum durch eine optimale
Suche bei n = 3 Preisen erreicht. Die Analyse anhand der Standardabweichung zeigt, dass die ab-
solute Preisstreuung des Handys mit 4,15 € trotzdem groRer ist als die des Buchs mit 0,97 €, obwohl
das Buch im Verhaltnis zum Handy weniger kostet. Dies ist auf den zehnmal héheren Durchschnitts-
preis des Handys im Vergleich zum Buch zurtickzuflihren. Prozentual betrachtet ist die Preisstreu-
ung des teureren Handys mit 5,22% vom Durchschnittspreis der Kaufer deutlich geringer als die des
preisgunstigen Buchs mit 11,07%. Dies kann intuitiv dadurch erklart werden, dass mehr Preise fur
das teurere Produkte gesammelt werden, was die Wahrscheinlichkeit erhoht, dass die Mindestpreise
enger beieinanderliegen und gegen den Minimalpreis konvergieren. Im Gegensatz dazu kann ein
Konsument bei nur drei gesammelten Preisen fur das Buch leichter keine gunstigen Angebote fin-
den, da die Anzahl der "Versuche" starker begrenzt ist. Das flhrt dazu, dass die Minimalpreise der

Konsumenten bei gunstigeren Produkten starker streuen. Zusammengefasst zeigt das Modell also,
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dass teurere Produkte zu einer groReren optimalen Suche flihren. Diese reduziert wiederum die

prozentuale Preisstreuung im Vergleich zu gunstigeren Produkten.

Dieses Ergebnis wird auch durch eine Vielzahl von Forschungsarbeiten zur Preisstreuung gestuitzt.
Carlson und Pescatrice fanden in einer Studie von 1980 empirische Beweise flr eine negative Kor-
relation zwischen dem Durchschnittspreis eines Produkts und dem Variationskoeffizienten. Ahnlich
wie vorher beschriebenen Modell war die absolute Preisstreuung fur teure Produkte groRer, aber im
Verhaltnis zum Durchschnittspreis geringer als bei glinstigeren Produkten?®. Scholten und Smith
erweiterten 24 Jahre spater die Arbeit von Carlson und Pescatrice um weitere Daten aus dem stati-
onaren Handel und dem Internet. Auch sie fanden Hinweise auf einen abnehmenden Variationsko-
effizienten. Bei Produkten mit einem Preis von unter $100 lag der Variationskoeffizient im Durch-
schnitt bei 17% im Internet und 18% im stationaren Handel. Produkte mit einem Preis von tber $100
wiesen hingegen durchschnittlich einen Variationskoeffizienten von 5% im Internet und 3,5% im sta-
tionaren Handel auf?’'. Diese Ergebnisse wurden von zahlreichen weiteren empirischen Studien zur

Preisstreuung bestatigt?®2.

Das in diesem Kapitel beschriebene Modell (vgl. Tab. 5) deutet aulierdem an, dass der Einfluss des
Durchschnittspreises bei giinstigeren Produkten wesentlich starker ausgepragt sein sollte als bei
teureren Produkten. Diese Beobachtung ergibt sich aus dem proportionalen Anstieg des Grenznut-
zens der Suche zum Durchschnittspreis und der dadurch steigenden Suche mit héherem Preis. Je
héher der Durchschnittspreis ist, desto geringer wirkt sich eine absolute Preissteigerung von 1 € auf
den Suchumfang aus, da der Grenznutzen mit steigender Suche gegen Null konvergiert. Daraus
ergibt sich, dass mit steigendem Preis eines Produkts der Umfang der optimalen Suche immer we-
niger stark zunimmt. Dies wirkt sich wiederum auf den Variationskoeffizienten aus, welcher durch
den Suchumfang n bestimmt wird und der bei steigender Suche ebenfalls gegen Null konvergiert.
Infolgedessen kann davon ausgegangen werden, dass der Variationskoeffizient bei steigendem
Preis eines Produkts immer weniger stark abnimmt, da die Preisstreuung sich Null und somit einem
Gleichgewichtspreis annahert. Der Zusammenhang zwischen Durchschnittspreis und Preisstreuung

wird in Kapitel 5.3 anhand der empirischen Daten dieser Studie Uberpruft.

3.2.4 RegelmabBigkeit des Kaufs

Stigler stellte in seinem einflussreichen Artikel von 1961 ebenfalls eine bedeutende Hypothese Gber
den Einfluss der RegelmaRigkeit des Kaufs auf die Preisstreuung auf. Er argumentierte, dass eine

héhere RegelmaRigkeit der Kaufe zu einer Verringerung der Preisstreuung fuhrt, da regelmaRige

200 /gl. Carlson, J. A. / Pescatrice, D. (1980), S. 21 — 27 zit. nach Aalto-Setéla, V. (2003), S. 9, Scholten, P. / Smith, S. A. (2002), S. 14,
Baye, M. R. et al (2006), S. 38, Van Hoomissen, T. (1988), S. 1307

201 \V/gl. Scholten, P. / Smith, S. A. (2002), S. 14-16

22 \/gl. Pratt, J. W. et al. (1979), S. 205, Clay, K. et al. (2001), S. 30 / Aalto-Setal3, V. (2003), S. 9-10, / Baye, M. R. et al. (2006), S. 38,
Fedoseeva, S. et al. (2017), S. 67, Boheim, R. et al. (2019), S. 25
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Kaufer tendenziell intensiver nach Preisen suchen. Diese Annahme beruht auf der Idee, dass Kau-
fer, die ein Produkt haufig erwerben, von einer umfangreicheren Suche profitieren, da sie den Preis
Uber mehrere Transaktionen hinweg senken kénnen. Der Nutzen der Suche entspricht dann nicht
mehr allein dem Nutzengewinn durch einen niedrigeren Preis in einer Transaktion, sondern dem
Barwert aller abgezinsten Nutzengewinne, die durch das Zahlen eines niedrigeren Preises in der
Zukunft erzielt werden kénnen. Dies flhrt dazu, dass regelmafige Kaufer im Vergleich zu Gelegen-
heitskaufern tendenziell eine groRere Menge an Preisen sammeln, da fir sie die Langzeiterspar-

nisse einen hoheren Wert haben2%s.

Dieses Konzept kann anhand eines Beispiels verdeutlicht werden. Angenommen, es gibt zwei Arten
von Kaufern: Touristen und Einheimische. Beide Gruppen haben Suchkosten von 0,40 € pro Preis-
angabe. Touristen sind nur temporar auf dem fiir sie unbekannten Markt und haben keinen langfris-
tigen Nutzen aus der Suche. Daher suchen sie nur so lange nach Preisen, wie die erwarteten Ein-
sparungen die Suchkosten libersteigen. Einheimische hingegen kaufen das Produkt regelmaRig und
haben einen langfristigen Nutzen von der Suche. Fir sie ist nicht nur der unmittelbare Nutzen aus
dem niedrigeren Preis bei einer Transaktion relevant, sondern auch der langfristige Nutzen, der sich
aus den niedrigeren Preisen in allen zukiinftigen Transaktionen ergibt. Wenn sich der zu erwartende
Preis durch das Suchen nach einem weiteren Preisangebot lediglich um 0,10 € reduziert, aber diese
Angabe dem Einheimischen 0,40 € kostet, kann ihm dies immer noch einen groReren Nutzen ver-
schaffen als wenn er nicht nach der zusatzlichen Preisangabe suchen wirde. Wenn er das Produkt
Uber die Zeit insgesamt viermal kauft, erhalt er dadurch schon 0,40 € an Preiseinsparungen zurick.
Die optimale Menge an Suche hangt daher von der personlichen Kaufhaufigkeit und den individuel-
len Suchkosten ab. Ein Tourist wird aufgrund des fehlenden zuklnftigen Nutzens, bei einer fur ihn
optimalen Menge an Suche, einen durchschnittlich héheren Preis zahlen als ein einheimischer

Kunde?%4.

Die Uberpriifung der Hypothese von Stigler ist allerdings nur eingeschrankt méglich, da der Zusam-
menhang zwischen KaufregelmaRigkeit und Preisstreuung nicht objektiv Uberprufbar ist, da es keine
eindeutige Moglichkeit gibt, die KaufregelmaRigkeit von Produkten zu bestimmen?%. Dennoch fan-
den einige empirische Studien, darunter Untersuchungen von Carlson und Pescatrice sowie Pratt et
al., Hinweise auf die Giiltigkeit von Stiglers Hypothese?®. Eine objektivere Uberprifung der Hypo-
these von Stigler gelang erst Sorensen im Jahr 2000. Grund dafur war der Untersuchungsgegen-
stand. Er analysierte die Preisstreuung von verschreibungspflichtigen Medikamenten in Apotheken
aus zwei Stadten und wies diesen Medikamenten anhand selbst definierter Variablen zur Kaufregel-
maRigkeit eine RegelmaRigkeit zu. Diese Variable leitete er aus den Angaben zur empfohlenen Do-

sierung und Behandlungsdauer des jeweiligen Medikaments ab?’. Sorensen konnte nachweisen,

23 \V/gl. Stigler, G. J. (1961), S. 216
24 vgl. Stigler, G. J. (1961), S. 218-219
25 \vgl. Baye, M. R. et al. (2006), S. 39
206 \/gl. Carlson, J. A. / Pescatrice, D. (1980), S. 21 — 27 zit. nach Baye, M. R. et al. (2006), S. 38, Van Hoomissen, T. (1988), S. 1307
27 vgl. Sorensen, A. T. (2000), S. 839-840
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dass ein negativer Zusammenhang zwischen Preisstreuung und Kaufregelmafigkeit besteht. Die-
ses Ergebnis blieb auch nach Bereinigung der Daten um die Unterschiede zwischen den Apotheken
bestehen?%®, Aktuellere Forschungen haben ebenfalls gezeigt, dass eine groRere Kaufregelmanig-

keit mit einer geringeren Preisstreuung einhergeht?%.

3.2.5 Anzahl der Anbieter

Der Einfluss der Marktstruktur auf die Preisstreuung wurde vielfach untersucht. Dennoch gestaltet
sich die Herausarbeitung eindeutiger Aussagen als anspruchsvoll. Ein Hauptfokus liegt dabei auf
der Anzahl der Verkaufer auf dem Markt. Intuitiv kbnnte man erwarten, dass mit zunehmender An-
zahl von Verkaufern und Kaufern die Preise und die Preisstreuung sinken, da der Wettbewerb in-
tensiver wird?'°, Dieser Zusammenhang ist jedoch unter Beachtung der Suchkosten sowohl in such-
theoretischen Modellen als auch Clearinghouse-Modellen nicht eindeutig. Es zeigt sich, dass die
Preisstreuung bei steigender Anzahl von Verkaufern ansteigen kann?''. Baye et al. erzielten 2004 in
einer umfangreichen Analyse von 4 Millionen Preisbeobachtungen flir Gber 1000 Elektroartikel im
Internet ein gegenteiliges Ergebnis. Die durchschnittliche prozentuale Preisspanne nahm mit zuneh-
mender Anzahl an Anbietern auf dem Markt deutlich ab. So betrug die durchschnittliche Preisspanne
bei lediglich zwei Anbietern 23%, wahrend sie bei mehr als 15 Preisangeboten auf unter 3% fiel (vgl.
Abb. 15)?'2, Auch weitere Forscher gelangten zu dem Ergebnis von abnehmender Preisstreuung bei

steigender Anzahl an Wettbewerbern?'3.

Abb. 15: Prozentuale Preisspanne in Abhangigkeit von der Anzahl an Wettbewerbern
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208 \/gl. Sorensen, A. T. (2000), S. 841-843

209 \/g|. Zhao, Y. (2006), S. 1182-1183, Kaplan, G. et al. (2019), S. 100

210v/gl. Wang, W. et al. (2021), S. 145

211 vgl. Barron, J. M. et al. (2004), S. 1042, Baye, M. R. et al. (2004), S. 468-470

212 \/g|. Baye, M. R. et al. (2004), S. 478-480

213 \/gl. Giulietti, M. / Waterson, M. (1997), S. 824-828, Barron, J. M. et al. (2004), S. 1063
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Quelle: Baye, M. R. et al. (2004), S.479

Allerdings existieren auch abweichende Erkenntnisse. Haynes und Thompson identifizierten 2006
im Online-Markt von Digitalkameras einen gegenlaufigen Trend, in Form einer positiven Korrelation
zwischen der Anzahl der Anbieter und der Preisstreuung. Insbesondere bei weniger als zehn Anbie-
tern war dieser Effekt besonders ausgepragt. Die Forscher erklarten dies damit, dass eine verstarkte
Marktbeteiligung zu einer Senkung der Minimalpreise flhrte, jedoch die Medianpreise nicht in glei-
chem Male sanken. Darlber hinaus hatte die steigende Popularitdt von Produkten zur Folge, dass
nicht nur mehr Anbieter auftauchten, sondern auch die Vielfalt der Verkaufer zunahm. Dies trug dazu
bei, dass die Preisstreuung mit einer wachsenden Anzahl an Anbietern anstieg?'4. Dieser positive
Zusammenhang konnte ebenfalls von einer Vielzahl an Forschungsarbeiten nachgewiesen wer-
den?'s, Die Ambiguitat der Ergebnisse aus der Literatur lassen keine eindeutigen Schliisse auf die
Richtung des Zusammenhangs zwischen Preisstreuung und Anzahl der Anbieter zu. Dennoch zeigt
sich, dass die Anzahl der Anbieter in vielen Fallen einen nachweisbaren Einfluss auf die Preisstreu-

ung hat.

3.2.6 Weitere Ausldser von Preisstreuung

Der Einfluss von Demografie auf die Preisstreuung ist noch weitestgehend unerforscht. Eine Unter-
suchung von Aalto-Setéala im Jahr 2003 beleuchtete den Einfluss von Familien mit Kindern sowie
dem Einkommen der Bevélkerung auf die Preisstreuung von homogenen Supermarktprodukten. Da-
bei stellte sich heraus, dass sowohl die Anzahl der Familien mit Kindern als auch das Einkommen
einen signifikanten Einfluss auf die Preisstreuung hatten. Es zeigte sich eine negative Korrelation
zwischen der Anzahl der Familien mit Kindern und der Preisstreuung. Aalto-Setala erklarte diesen
Zusammenhang damit, dass diese Familien im Durchschnitt groRere Mengen an Lebensmitteln kau-
fen, was zu einer Reduzierung ihrer Suchkosten fuhrt (ahnlich wie bei regelmaRigen Kaufern). Wei-
terhin stieg die Preisstreuung mit zunehmendem Einkommen. Dieser Zusammenhang wurde auf die
steigenden Opportunitatskosten der Zeit bei héherem Einkommen zurtickgefuhrt, was zu héheren

Suchkosten und einer geringeren Preisstreuung fliihrte?'®,

Van Hoomissen argumentierte 1988, dass Inflation die Preisstreuung beeinflusst. Grund daflir sah
die Forscherin in dem fallenden Nutzen der Suche, da sich die Preise in der Zukunft andern. Dies
verringert den Anreiz fur regelmaRige Kaufer, umfassende Informationen durch Suche zu sammeln

und dadurch Preiseinsparungen zu erzielen. Unternehmen kénnen dies ausnutzen und differenzierte

214 vgl. Haynes, M. / Thompson, S. (2008), S. 470-471

215 vgl. Borenstein, S. / Rose, N. L. (1991), S. 31, Nelson, R. A. et al. (2007), S. 108, Béheim, R. et al. (2019), Wang, W. et al. (2021), S.
150-152

216 \Vgl. Aalto-Setal3, V. (2003), S. 11
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Preise verlangen?'’. Van Hoomissen konnte diese Annahme anhand von Preisdaten aus Israel wah-
rend Zeiten starker Inflation belegen. Es wurde eine positive Korrelation zwischen Preisstreuung und

Inflation festgestellt2'®,

Ein weiterer Grund fur die Preisstreuung kann in der Preisdifferenzierung durch einzelne Anbieter
liegen. Preisdifferenzierung und Preisstreuung unterscheiden sich in ihrer Natur. Preisdifferenzie-
rung ist als das Angebot von einem homogenen Gut zu verschiedenen Preisen bei einem einzelnen
Unternehmen definiert. Voraussetzung dafur ist eine Heterogenitat der Kaufer, wie sie der metho-
dologische Individualismus beschreibt. Das Ziel von Unternehmen ist, die unterschiedlichen Zah-
lungsbereitschaften der Konsumenten auszunutzen, die aufgrund subjektiver Praferenzen dem Pro-
dukt verschiedene Nutzen zuordnen und somit unterschiedliche Nachfrage entwickeln. Mithilfe der
Preisdifferenzierung kénnen die Unternehmen ihre Gewinne maximieren und bei vollkommener
Preisdifferenzierung die gesamte Zahlungsbereitschaften der Konsumenten abschopfen. Preis-
streuung hingegen ist das Ergebnis von unterschiedlichen Preisangeboten zu einem homogenen

Produkt von einer Vielzahl an Unternehmen, welche am Markt teilnehmen?'®,

Smith et al. (1999) stellten die Hypothese auf, dass Preisdiskriminierungsstrategien insbesondere
im Internet an Bedeutung gewinnen wirden. Sie begriindeten dies damit, dass Unternehmen im
Internet einfacher Informationen Gber ihre Kunden sammeln kénnen und die Anpassungskosten der
Preise geringer ausfallen. Eine vielversprechende Form der Differenzierung wurde in der Ausnut-
zung von unterschiedlicher Preissensibilitdt der Konsumenten identifiziert. Kunden denen niedrige
Preise wichtig sind, neigen eher dazu, eine umfangreiche Suche durchzufihren. Solche Kunden
habe geringere individuell Suchkosten, da ihnen ihre Zeit weniger wert ist. Zeitsensible Kunden le-
gen stattdessen einen hohen Wert auf ihre Zeit und werden weniger suchen, das heif’t sie sind
weniger preissensibel. Die Forscher vermuteten, dass durch die Bereitstellung eines absichtlich zeit-
aufwendigen und komplexen Prozesses zur Suche nach dem besten Preis und ansonsten héheren
Preisen zwischen diesen beiden Arten von Kunden differenziert werden kann??. Hinweise darauf
fanden die Forscher auch in Beispielen aus der Praxis. So warb Books.com im Internet damit, den
besten Preis von drei anderen grof3en Internetanbietern zu haben. Die Seite bot den Kunden einen
Preisvergleich mit diesen drei Websites durch das Dricken eines Knopfs an. Wenn der Preis nicht
niedriger war als auf den anderen Websites, passte sich der Preis automatisch an, um der glinstigste
zu sein. Allerdings war diese Preisanpassung nicht permanent und nicht fur alle Kunden gultig. Nur
wenn eine Kunde aktiv durch das Driicken des Knopfes nach dem guinstigsten Preis suchte, wurde
ihm nach einer Wartezeit von bis zu einer Minute individuell ein neuer Preis vorgeschlagen. Die

Forscher stellten einen durchschnittlichen Nutzen von $0,15 aus dieser Wartezeit fest. Daher war

217 vgl. Van Hoomissen, T. (1988), S. 1305-1306
218 \/gl. Van Hoomissen, T. (1988), S. 1307-1313
219 vgl. Reinartz, W. et al. (2017), S. 3-4

220 vVgl. Smith, M. D. et al. (1999), S. 14-15
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anzunehmen, dass nur preissensible Kunden dieses Angebot annahmen, wahrend zeitbewusste

Kunden auf den giinstigeren Preis verzichteten??'.

Eine ahnliche Form der Preisdifferenzierung konnten auch Clemons et al. (2002) fiir Reisebliroweb-
seiten dokumentieren. Sowohl der teuerste als auch der giinstigste Anbieter gehoérten derselben
Muttergesellschaft an. Der gunstigste Anbieter verfugte Uber eine benutzerunfreundliche Benutzer-
oberflache, wahrend der teuerste Anbieter eine hochmoderne Benutzeroberflache hatte. Kunden,
denen ihre Zeit viel wert ist, sollten dementsprechend den teureren Anbieter bevorzugen. Kunden,
denen der Preis hingegen wichtiger ist, sollten sich eher flr den ginstigen Anbieter entscheiden,
obwonhl die Benutzeroberflache umstandlicher ist. Das Userinterface dient somit als Form der Preis-
differenzierung, um zu verhindern, dass zeitsensible Nachfrager bei einem glnstigen Preis keine
persoénliche Arbitrage durch eine gleichzeitig einfach zu bedienende Benutzeroberflache erhielten
und stattdessen auf den teureren Anbieter zuriickgreifen. Die héhere Zahlungsbereitschaft dieser

Kundengruppe konnte daher durch Preisdiskriminierung ausgenutzt werden??2.

3.2.7 Zusammenfassung

Zusammenfassend kann festgestellt werden, dass verschiedene Studien sich mit den Ursachen flr
die Preisstreuung auseinandergesetzt haben, die in der Praxis anstelle von Gleichgewichtspreisen
beobachtet wird. Ein potenzieller Grund liegt in der Heterogenitat der Verkaufer, die zusatzliche
Leistungen Uber das Produkt hinaus anbieten und dadurch einen Preisaufschlag verlangen kénnen.
Ein weiterer Erklarungsansatz sind die Suchkosten, welche im neoklassischen Marktmodell nicht
berlcksichtigt werden. Diese fuhren zu unvollstandiger Information bei den Konsumenten, da sie
nur so lange suchen, wie der Nutzen aus der Suche die Suchkosten ubersteigt. Unternehmen kon-
nen die Unwissenheit der Kunden ausnutzen, um hdhere Preise zu verlangen, was zur Preisstreu-
ung fuhrt. Es wird auch angenommen, dass hdhere Preise die prozentuale Preisstreuung reduzie-
ren. Dies resultiert aus der Unabhangigkeit der Suchkosten vom Preis. Der Grenznutzen aus der
Suche steigt jedoch proportional zum Preis, weshalb bei teureren Produkten mehr gesucht wird.
Dadurch nimmt die prozentuale Preisstreuung bei steigenden Preisen ab. Weiterhin hat die Regel-
maligkeit des Kaufs einen Einfluss, da die Konsumenten von der Suche auch durch geringere
Preise in der Zukunft profitieren. Deshalb wird in der Anfangsperiode mehr Suche betrieben,
wodurch die Preisstreuung sinkt. In Bezug auf den Zusammenhang zwischen der Anzahl der Anbie-
ter und der Preisstreuung kann keine eindeutige Schlussfolgerung gezogen werden. Darlber hinaus
kénnten demografische Faktoren wie Familien mit Kindern, hdhere Einkommen und die Inflation
moglicherweise die Preisstreuung beeinflussen. SchlieRlich konnte auch eine Preisdifferenzierung

in der Praxis identifiziert werden, die verschiedene Preise bei einem Anbieter fir Konsumenten mit

221 \/g|. Smith, M. D. et al. (1999), S. 15-16
222 \/gl. Clemons, E. K. et al. (2002), S. 547
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unterschiedlichen Suchkosten ermdglicht und somit zur allgemeinen Preisstreuung auf dem Markt

beitragt.

3.3 Einfluss des Internet auf die Preisstreuung

“The explosive growth of the Internet promises a new age of perfectly competitive markets. With
perfect information about prices and products at their fingertips, consumers can quickly and easily
find the best deals. In this brave new world, retailers’ profit margins will be competed away, as they
are all forced to price at cost.”??%, Die rasante Entwicklung des Internets weckte urspriinglich die
Erwartung, dass es zu einer Ara vollkommener Wettbewerbsmarkte filhren wiirde??*. Das Internet
sollte also die Eigenschaften eines perfekten Neoklassischen Marktes aufweisen, in dem ein ein-
heitlicher Gleichgewichtspreis existiert oder zumindest eine Annaherung der Preise daran. Wenn
Verkaufer heterogen sind, sollten die héheren Preise aufgrund von Zusatzkosten, wie im Kapitel
3.2.1 beschrieben, ausgeglichen werden. In der Realitat war dies jedoch nicht festzustellen??®. Di-
verse Arbeiten gingen von einer Reduzierung der Suchkosten im Vergleich zu herkdmmlichen Mark-
ten aus, da die Preise verschiedener Anbieter in wenigen Sekunden, insbesondere durch Preisver-
gleichsseiten, an einem Ort abgerufen werden konnen, wahrend im stationdren Handel die Ge-
schéfte physisch besucht werden miissen®?. Allerdings blieb eine von der Literatur erwartete ein-
deutige Reduzierung der Preisstreuung aus, was jedoch auch auf die generellen Uneindeutigkeit
bezuglich der Auswirkung von Suchkosten auf die Preisstreuung gelegen haben konnte (vgl. Kapitel
3.2.2). Wang et al. argumentierten im Jahr 2021 dagegen, dass die Suchkosten im Internet reduziert
werden, da Preisanpassungen hier wesentlich regelmafiger erfolgen, bedingt durch die geringeren
Kosten fiir Preisanpassungen im Internet??’. Darliber hinaus ist die Menge an verfligbaren Informa-
tionen aufgrund verschiedener Services im Internet deutlich gréRRer. Die Anbieter unterscheiden sich
teilweise sehr deutlich in ihrer Servicequalitat bezlglich Versand, Retouren, Lieferzeiten, Kunden-
kommunikation etc. Diese Faktoren erhéhen nicht nur die Preisstreuung aufgrund von Heterogenitat,
sondern auch die Komplexitat der Suche. Konsumenten missen Ublicherweise nicht nur einen Preis-
vergleich durchflhren, sondern auch nach den Produkteigenschaften, Servicequalitat, Bewertung
des Anbieters und zusatzlichen Kosten suchen. Das erfordert mehr Klicks auf den Websites wahrend
der Suche, im Vergleich zu dem einfachen Anklicken des gunstigsten Angebots auf einer Preisver-
gleichsseite. Die Annahme von stark reduzierten bzw. nicht existenten Suchkosten im Internet ist

also obsolet??®. Zusatzlich fiihrt laut Wang et al. die erhéhte Unsicherheit hinsichtlich der Produkt-

23 0.V. (1999), https://www.economist.com/finance-and-economics/1999/11/18/frictions-in-cyberspace

224 vgl. Lindsey-Mullikin, J. / Grewal, D. (2006), S. 236
225 \/gl. Baylis, K. / Perloff, J. M. (2002), S. 305-306
226 \/gl. Pereira, P. (2005), S. 62, Lindsey-Mullikin, J. / Grewal, D. (2006), S. 236, Smith, M. (2000), S. 446, Alba, J. et al. (1997), S. 45,
Bakos, J. Y. (1997), S. 2-13
227 vgl. Brynjolffson, E. / Smith, M. (2000), S. 16-19, Béheim, R. et al. (2019), S. 5, Wang, W. et al. (2021), S. 141
228 \/gl. Wang, W. et al. (2021), S. 142
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und Servicequalitdt sowie die groflere Anzahl von Anbietern aufgrund niedrigerer Markteintrittsbar-
rieren zu zeitaufwandigeren Suchvorgangen??. Es lasst sich festhalten, dass die Suchkosten durch
die leichtere Informationsbeschaffung im Internet zwar geringer sind, aber daflir auch der Nutzen

aus der Suche aufgrund der genannten Grinde abnimmt.

Bei der Heterogenitat der Verkaufer zeigt sich im Internet zumindest ein Wandel in Bezug auf die
Bedeutung bestimmter Dienstleistungen. Im stationaren Handel sind vor allem Faktoren wie Aus-
wahl, Erreichbarkeit, Ambiente, Verfugbarkeit von Informationen oder Sicherheit der Lieferung von
Bedeutung?®. Im Internet gibt es zweifellos ebenfalls Dienstleistungen, welche einen Preisaufschlag
rechtfertigen. Allerdings unterscheiden sich diese aufgrund der Natur elektronischer Markte von de-
nen der herkdmmlichen Markte. Nicht jede zusatzliche Eigenschaft ermoglicht es auch den Verkau-
fern einen hoheren Preis zu verlangen®'. Brynjolfsson und Smith (2000) vermuteten beispielsweise,
dass insbesondere Qualitaten wie Vertrauen und Markenbildung im Internet an Bedeutung gewinnen
wurden, da Verbraucher sich vor betriigerischen Websites in Acht nehmen mussten. Obwohl solche
Websites immer die Zahlung akzeptieren, kann sich ein Kunde im Internet nie sicher sein, ob er das
Produkt tatsachlich wie angegeben erhalt. Die Forscher gehen davon aus, dass Kunden daher bereit
sind, hohere Preise bei bekannten Anbietern zu zahlen, anstatt bei einem unbekannten Anbieter zu
kaufen. Insbesondere grofle Anbieter und Unternehmen, die auch im stationaren Handel prasent

sind, konnen dadurch vom Internet profitieren?2,

Eine aktuelle Studie durch Bitkom Research zu den wichtigsten Kriterien von Online-Shops in
Deutschland bestéatigen diese These. Fir 56% der Kaufer war eine positive persénliche Erfahrung
mit dem Shop ein bedeutendes Kriterium. Das wichtigste Kriterium war, wie erwartet, der glinstigste
Preis. Allerdings gaben nur 65% der Kaufer dies als relevantes Kriterium an. Dies deutet darauf hin,
dass das neoklassische Marktmodell Gberholt ist, da 35% der Bevodlkerung offensichtlich nicht aus-
schlief3lich nutzenmaximierend handeln. Weitere wichtige Grunde fur die Auswahl eines Online-
Shops waren kostenloser Versand und Rickgabe, eine groRe Auswahl an Produkten und schnelle
Lieferzeiten®®. Eine weitere wichtige Qualitat zur Differenzierung von Onlineshops kann in der an-
gebotenen Zahlungsmethode liegen. Vor allem die E-Wallet PayPal gewinnt dabei immer mehr an
Bedeutung?**. Shops, die nicht die bevorzugte elektronische Zahlungsart der Kunden anbieten, er-
leben haufiger Kaufabbriiche bei der Bezahlung, da die Kunden dann lieber bei einem anderen An-
bieter einkaufen?®. Dennoch kénnen auch im Internet die angebotenen Qualitaten tGber das Produkt

hinaus nur einen Teil der beobachtbaren Preisstreuung erklaren?3.

229 \V/gl. Wang, W. et al. (2021), S. 146

Z0vVgl. Pan, X. et al. (2002), S. 434

B1vgl. Pan, X. et al. (2002), S. 443, Walter, Z., et al. (2006), S. 57-58

22 vgl. Brynjolffson, E. / Smith, M. (2000), S. 26-29

23 vgl. Bitkom Research (Hrsg.) (2023), https://de.statista.com/statistik/daten/studie/1074819/umfrage/kriterien-fuer-die-wahl-eines-
online-shops-in-deutschland/

234 \/gl. DPD (Hrsg.) (2023), https://de.statista.com/statistik/daten/studie/784646/umfrage/treiber-fuer-den-online-einkauf-aus-kunden-
sicht-in-deutschland/, Suss, Y. (2016), S. 56

5 \gl. Siss, Y. (2016), S. 51

26 \/gl. Baye, M. R. et al. (2002), S. 20-21, Pan, X. et al. (2002), S. 442
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Eine weitere Vermutung der friilhen Forschung zur Online-Preisstreuung war, dass Preisvergleichs-
seiten mit zunehmender Beliebtheit die Preisstreuung senken sollten, da sie einen einfachen Uber-
blick Uber die Marktstruktur bieten®”. Wahrend Preisvergleichsseiten zu Beginn des Internets noch
nicht besonders popular waren, hat sich dies mittlerweile geandert. Eine Umfrage von 2018 zeigte,
dass in Deutschland 83% der Befragten Preisvergleichsseiten nutzen, davon 18% sogar haufig®.
Allerdings scheint die gestiegene Nutzung von Preisvergleichsseiten keinen Einfluss auf das Pha-
nomen der Preisstreuung gehabt zu haben. Auch neuere Studien deuten nicht auf die Bildung eines
Gleichgewichtspreises hin (vgl. Kapitel 3.1.2). Brynjolfsson et al. untersuchten im Jahr 2010 das
Verhalten von Kunden auf einer Preisvergleichsseite. Obwohl die Kunden die Angebote nach Preis
sortiert angezeigt bekamen, klickte etwa die Halfte der Kunden nicht auf das gunstigste Angebot.
Die Forscher leiteten daraus ab, dass fur die Kunden nicht nur das Basisprodukt von Bedeutung ist,
sondern auch die von den Verkaufern angebotenen Zusatzleistungen in die Preisbestimmung ein-
bezogen werden. Offenbar ist fur die Kunden der hedonische Preis wichtig, welcher alle Produktei-
genschaften und den Gesamtnutzen beriicksichtigt?*°. Ronayne untersuchte 2021 den Einfluss der
Preisvergleichsseiten auf die Preisstruktur. Er entwickelte dabei ein Modell, welches zeigt, dass
Konsumenten im Durchschnitt durch die Einfihrung von Preisvergleichsseiten durch héhere Preise
eher verlieren. Dies widerspricht der Annahme, dass Preisvergleichsseiten den Wettbewerbsdruck
erhdhen und somit Preise und Preisstreuung aufgrund geringerer Suchkosten reduzieren. Der
Grund daflr sind die Provisionen, die Unternehmen an die Preisvergleichsseiten zahlen missen.
Diese Kosten werden auf die Verbraucher Uibertragen, wodurch die Preise fir sie unabhangig von
der Nutzung von Preisvergleichsseiten steigen. Laut dem Modell tritt Preisstreuung aufgrund von

unvollstandiger Information auch unabhangig von Preisvergleichsseiten auf?4°,

Eine weitere Veranderung gegenlber dem stationaren Handel ist die Mdglichkeit von algorithmi-
scher Preisanpassung im Internet. Aufgrund der geringen Menikosten im Internet ist es moglich, die
Preise mit hoher Frequenz automatisch durch einen Algorithmus nur geringfiigig zu &ndern und an
die Preise der Konkurrenz anzupassen. Diese marginalen Preisanpassungen aufgrund geringer Me-
nikosten sind erst durch die Entwicklung des Internets mdglich geworden. Im stationaren Handel
missen alle Preise von Hand angepasst werden missen und die Entscheidung tber den Preis tragt
entscheidend zu den Anpassungskosten bei?*!. Aparicio et al. fanden im Jahr 2021 im Online-Le-
bensmittelhandel algorithmische Preise, die in den letzten Jahren zunehmend verwendet werden.
Gleichzeitig stellten die Forscher auch eine Preisdifferenzierung nach Postleitzahlen fest, welche mit
steigender Intensitat von algorithmischen Preisstrategien ebenfalls zunahm. Eine intuitive Erklarung
dafur liegt darin, dass algorithmische Preise auf eine Preispersonalisierung nach Postleitzahlen ab-

zielen. Algorithmische Preise erlauben aufierdem eine grof3e Flexibilitat in Bezug auf Preisstrategien

7 Vgl. Walter, Z., et al. (2006), S. 58

238 vgl. YouGov (Hrsg.) (2018), https://de.statista.com/statistik/daten/studie/951120/umfrage/nutzung-von-vergleichsportalen-im-inter-
net-in-deutschland/

29 vgl. Brynjolfsson, E. et al. (2010), S. 6

240 vgl. Ronayne, D. (2021), S. 1081-1083

241 vgl. Brynjolffson, E. / Smith, M. (2000), S. 17-18, Boheim, R. et al. (2019), S. 4-5,
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wie marginale Preisanpassungen oder das Anpassen an die Preise der Konkurrenz. Das Ergebnis
der Arbeit zeigte, dass 83% der Preisanpassungen aufgrund von Konkurrenz-Matching unterhalb
des Medianpreises stattfinden. Dieses Preis-Matching fluhrte zu 2,7% gunstigeren Preisen und
koénnte darauf hindeuten, dass Preisalgorithmen die Preise reduzieren und dadurch die Konsumen-
tenrente erhdhen. Gleichzeitig bestand bei Aparicio et al. jedoch eine signifikante Preisstreuung,
welche online sogar groRer als offline war?*2. Es ist jedoch nicht eindeutig, ob die Preisstreuung
online groRRer oder kleiner ist als offline. Der Grof3teil an Forschern stellte eine gréfiere Preisstreuung
im Internet als im stationaren Handel fir gleiche homogene Produkte fest?3. Nur vereinzelt konnte
eine geringere Preisstreuung oder nicht offensichtlich gréRere Preisstreuung im Internet festgestellt

werden?*, Die Literatur ist sich jedoch einig, dass die Preisstreuung trotz des Internets fortbesteht45,

3.4 Zusammenfassung

In Kapitel 3 wurde eine umfassende Analyse des aktuellen Forschungsstandes zum Neoklassischen
Gleichgewichtspreis durchgefiuhrt. Empirische Untersuchungen erstreckten sich sowohl auf physi-
sche Geschafte als auch ab den 90er Jahren auf Online-Markte und ergaben ein eindeutiges Ergeb-
nis: Die Existenz eines Gleichgewichtspreises konnte in keinem der betrachteten Falle bewiesen
werden. Stattdessen wurde bei einer breiten Palette von Produkten eine signifikante Preisstreuung
festgestellt. Diese Preisstreuung resultiert aus verschiedenen Faktoren, die von den Annahmen des
Neoklassischen Marktmodells abweichen. Insbesondere die Heterogenitat der Verkaufer, die Exis-
tenz von Suchkosten und daraus resultierende unvollstandige Information der Konsumenten tragen
zu diesem Phanomen bei. Es wurde festgestellt, dass Suchkosten dazu neigen, die Preisstreuung
bei héherpreisigen und regelmallig nachgefragten Produkten zu reduzieren. Hinsichtlich der Anzahl
der Anbieter gab es unterschiedliche Erkenntnisse Uber deren Einfluss auf die Preisstreuung. Zu-
satzlich wurde aufgezeigt, dass Variablen wie demografische Unterschiede, Inflationsraten und
Preisdifferenzierung mdglicherweise ebenfalls zur Erklarung der beobachteten Preisstreuung beitra-
gen. SchlieBlich wurde speziell der Einfluss des Internets untersucht. Obwohl urspriinglich die Er-
wartung bestand, dass das Internet zu Markten der vollkommenen Konkurrenz fihren wirde, ergab

die Forschung, dass im Internet sogar eine tendenziell gréRere Preisstreuung zu verzeichnen ist.

242 \gl. Aparicio, D. et al. (2021), S. 2-5

263 \/gl. Pan, X. et al. (2004), S. 117-120, Stylianou, A. C. et al. (2005), S. 135

244 vgl. Brynjolffson, E. / Smith, M. (2000), S. 30, Scholten P. / Smith, S. A. (2002), S. 19-20, Brown, J. / Goolsbee, A. (2000), S. 17-18,
Filiz, I. et al. (2022), S. 109, Bailey, J. (1998), S. 128, Zhuang, H. et al. (2017), S. 13-14

25 Vgl. Fedoseeva, S. et al. (2017), S. 63, Baye, M. R. et al (2006), S. 45
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4. Empirische Datenerhebung zu digitalen Game Keys

Im Rahmen dieses Kapitels werden die empirisch erhobenen Preisdaten fir digitale Game Keys
analysiert und auf die Existenz eines Gleichgewichtspreises tberprift. Beginnend mit der konkreten
Vorstellung des Forschungsziels in Kapitel 4.1, bietet Kapitel 4.2 eine detaillierte Erlauterung des
angewandten Studiendesigns. Daran anschlieend erfolgt in Kapitel 4.3 die Einzelauswertung der
Preisdaten von zwolf ausgewahlten Game Keys. Abschlieiend werden die Gesamtergebnisse in

Kapitel 4.4 zusammenfassend dargestellt.

4.1 Forschungsziel

Innerhalb dieser Studie soll die Preisverteilung auf dem Markt fir digitale Game Keys auf das Vor-
liegen eines neoklassischen Gleichgewichtspreises untersucht werden. Hierfir werden die Preise
aller Online-Handler von digitalen Game Keys zu einem spezifischen Zeitpunkt erfasst und vergli-
chen. Gemall dem Neoklassischen Gleichgewichtsmodell sollte auf einem Markt lediglich nur ein
einziger Preis — der sogenannte Gleichgewichtspreis — beobachtbar sein. Daraus ergeben sich die
Nullhypothese Ho und die Alternativhypothese H1, welche in dieser Arbeit empirisch Gberprift werden

sollen.

Nullhypothese Ho: Auf dem Onlinemarkt fir einen homogenen digitalen Game Key ist zu einem spe-
zifischen Zeitpunkt nur ein einheitlicher Preis bei allen Anbietern beobachtbar, d.h. es existiert ein

Gleichgewichtspreis.

Alternativhypothese H;: Auf dem Onlinemarkt fur einen homogenen digitalen Game Key ist zu einem
spezifischen Zeitpunkt eine Vielzahl an Preisen bei den Anbietern beobachtbar, d.h. es existiert eine

Preisstreuung.

Wie in Kapitel 3 gezeigt wurde, ist die Preisstreuung ein anhaltendes Phanomen, das nicht durch
das Neoklassische Gleichgewichtsmodell erklart werden kann. Dies resultiert aus der Tatsache,
dass die im Kapitel 2.2 dargelegten Annahmen die Realitat nicht hinreichend abbilden, da sie zu
stark vereinfacht sind. Daher ist vor allem aufgrund von Heterogenitat zwischen den Verkaufern und
unvollstandiger Information aufgrund von Suchkosten mit dem Auftreten einer Preisstreuung (Alter-
nativhypothese H1) und der Ablehnung der Nullhypothese Ho zu rechnen. Die Ergebnisse dazu wer-
den in Kapitel 4.3 prasentiert. Diese Arbeit tragt zur aktuellen Forschung bei, insbesondere in Bezug
auf die Preisstreuung im Internet, indem sie eine neue Kategorie von Gitern untersucht, die bisher
nach bestem Wissen noch nicht erforscht wurde. Bei digitalen Game Keys handelt es sich um digi-
tale Guter, die im Vergleich zu physischen Gutern erheblich geringere Transaktionskosten aufwei-
sen. Insbesondere die sonst im Internet bestehenden Versand- und Lagerkosten entfallen bei diesen

Produkten vollstandig. Zudem sind digitale Guter durch hohe Fixkosten und Grenzkosten nahe Null
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gekennzeichnet?*®. Die empirischen Ergebnisse der Arbeit sollten daher im Vergleich zu friiheren
Arbeiten, starker auf das Zutreffen der Nullhypothese Ho als das Zutreffen der Alternativhypothese

H1 hinweisen.

Darlber hinaus wurden wahrend der Literaturanalyse zwei potenzielle Einflussfaktoren identifiziert,
die moglicherweise Auswirkungen auf das Vorhandensein von Preisstreuung haben und anhand der
vorliegenden Preisdaten Uberpruft werden konnen. Dies ist zum einen der Zusammenhang von
Durchschnittspreis und Preisstreuung. Der aktuelle Forschungsstand (vgl. Kapitel 3.2.3) deutet auf
eine negative Korrelation zwischen Durchschnittspreis und prozentualer Preisstreuung hin. Deshalb

werden folgende Hypothese und Alternativhypothese aufgestellt:

Nullhypothese Hz,: Zwischen dem Durchschnittspreis und der prozentualen Preisstreuung besteht

eine negative Korrelation.

Alternativhypothese Ha,: Zwischen dem Durchschnittspreis und der prozentualen Preisstreuung be-

steht keine negative Korrelation.

Ein weiterer Faktor, bei dem es keine eindeutige Richtung in der Literatur gibt, ist der Zusammen-
hang zwischen der Anzahl der Anbieter und der Preisstreuung. In Kapitel 3.2.5 wurden sowohl em-
pirische Hinweise auf das Vorliegen einer negativen als auch einer positiven Beziehung festgestellt.
Deshalb wurde die Nullhypothese 3a unabhangig von der Richtung eines Zusammenhangs gewahlt.

Die Alternativhypothese 3b hingegen lehnt eine Korrelation zwischen beiden Parametern ab:

Nullhypothese Hsa: Zwischen der Anzahl der Anbieter und der prozentualen Preisstreuung besteht

eine Korrelation.

Alternativhypothese Hsp: Zwischen der Anzahl der Anbieter und der prozentualen Preisstreuung be-

steht keine Korrelation.

Diese Arbeit tragt somit zu einem besseren Verstandnis der Preisstreuung und ihrer Zusammen-
hange mit dem Durchschnittspreis und der Anzahl der Wettbewerber bei, wobei die Ergebnisse neu-

artige Erkenntnisse liefern, da digitale Guter bisher noch nicht untersucht wurden.

4.2 Studiendesign

In dieser Arbeit soll die Existenz des neoklassischen Gleichgewichtspreises flr digitale Game Keys
nachgewiesen werden. Die Untersuchung ist auf das Internet beschrankt. Das Internet, als globales
Medium, ermdglicht den Vergleich von Preisen auf der ganzen Welt. Da es sich bei den untersuchten
Produkten um digitale Guter handelt, ist es theoretisch unerheblich, von welchem Ort auf der Welt

die Preise beobachtet werden. Da kein Versand notwendig ist, um das Produkt zu erhalten, kann

246 \/gl. Sauer, A. (2019), S. 40-41
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auch von Anbietern aus anderen Teilen der Welt gekauft werden. Eine umfassende Dokumentation
aller weltweit verfligbaren Preise wirde jedoch den Umfang dieser Arbeit sprengen. Daher wurden
die Preise aus der Perspektive eines Kunden in Deutschland erfasst. Es erscheint unwahrscheinlich,
dass ein Kunde angesichts der groRen Auswahl an Anbietern in Deutschland und Europa auf An-
bieter aus anderen Landern zurtickgreifen wiirde, die keine Produktbeschreibung in deutscher Spra-
che und keine Preise in Euro anbieten. In solchen Fallen wurden diese Anbieter automatisch aus-
geschlossen. Dartiber hinaus weisen die Game Keys die Besonderheit auf, dass sie nur in bestimm-
ten Landern anhand der IP-Adresse aktiviert werden kdnnen. Daher wurden nur Preise von Game
Keys erfasst, die auch in Deutschland aktivierbar waren. Dies stellt sicher, dass die Schllssel aus
Sicht eines deutschen Kunden homogen sind und unabhangig vom Anbieter die Freischaltung des-

selben Spiels ermdglichen.

Bei der Auswahl der Stichprobe wurden die 12 Game Keys zufallig ausgewahlt. Die Online-Preise
der Anbieter wurden mithilfe der Suchmaschine Google ermittelt. Es wurde die Pramisse gesetzt,
dass nur Angebote bis zur finften Seite der Google-Suche herangezogen werden, um eine ver-
gleichbare Suchtiefe zu gewahrleisten. Die Mehrheit der Preise konnte Uber Preisvergleichsseiten
gefunden werden. Hierfur wurden alle Eintrage auf den Preisvergleichsseiten manuell gedffnet, um
sicherzustellen, dass die angegebenen Preise korrekt waren und keine zusatzlichen Transaktions-
kosten anfielen. Diese zusatzlichen Transaktionskosten, die erst beim Bezahlen berechnet wurden
und nicht im urspriinglichen Angebotspreis auf der Website enthalten waren, konnten nur auf der
Seite eneba.com dokumentiert werden. Da gemal dem Neoklassischen Marktmodell alle Anbieter
zu einem Zeitpunkt den gleichen Preis anbieten sollten, wurden die Preisangebote auf den Websites
innerhalb weniger Minuten gedffnet und anschliefiend dokumentiert. Falls das Produkt nicht verflg-
bar war, wurde der Anbieter eliminiert und nicht in die Liste der erhobenen Preise aufgenommen.
Die Listen aller Preise zu den jeweiligen Produkten befinden sich im Anhang ab Seite 93. Zusatzlich
wurde jedes Angebot durch einen Screenshot dokumentiert. Diese Screenshots finden sich im An-

hang B.

Zur Untersuchung der Existenz eines Gleichgewichtspreises fur die Produkte gemaf der Nullhypo-
these Ho werden die erhobenen Daten im Anschluss ausgewertet. Hierbei werden verschiedene
Lage- und Streuungsparameter mithilfe von Excel aus den Daten berechnet und in einer eigenen
Tabelle dargestellt. Anhand dieser Tabellen werden die Produkte in Kapitel 4.3 auf das Vorliegen
des Gleichgewichtspreises analysiert. Falls ein Gleichgewichtspreis vorliegt, ist davon auszugehen,
dass alle beobachteten Preise einheitlich sind. Infolgedessen wirden der Minimumpreis (in Excel
ermittelt mit der Formel: =MIN) und der maximale Preis (Formel: =MAX) auf dem Markt identisch
sein. Die Differenz zwischen beiden Preisgrenzen ist die Spannweite aller Preise. Da es sich dabei
um eine absolute Zahl handelt, wird prozentuale Preisspanne zur besseren Vergleichbarkeit zwi-
schen Game Keys unterschiedlicher Preisklassen durch Division der Spannweite durch den Durch-

schnittspreis normiert. Der Durchschnittspreis wird mithilfe des arithmetischen Mittelwerts (Formel:
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=MITTELWERT) in Excel berechnet. Zudem kann mithilfe von Excel der Modalwert (Formel: =MO-
DUS.VIELF) berechnet werden, der den am haufigsten vorkommenden Preis angibt und somit eben-
falls Hinweise auf das Vorliegen eines Gleichgewichtspreises liefern kann. Zusatzlich sind noch die
beiden Streuungsparameter Standardabweichung und Variationskoeffizient fir die Analyse der Da-
ten relevant. Die Standardabweichung (Formel: =STABW.N) gibt an, um welchen Wert die Preisda-
ten im Durchschnitt um den Mittelwert streuen. Dies ist insofern wichtig, da einzelne Ausreilder die
Spannweite deutlich erhéhen kénnen. Wenn dennoch der Grofiteil der Daten einem Gleichgewichts-
preis entspricht oder in einem sehr engen Bereich liegt, wirde dies mit einer geringen Standardab-
weichung identifiziert werden kénnen. Da auch die Standardabweichung ein absoluter Wert ist, wird
zusatzlich der Variationskoeffizient berechnet, indem die Standardabweichung durch den Durch-
schnittspreis geteilt wird. Der Variationskoeffizient kann somit als das wichtigste Streuungsmal her-
angezogen werden, um die prozentuale Preisstreuung zwischen den Produkten zu vergleichen.
SchlieRlich wurde fur jeden Datensatz ein Boxplot mithilfe der Kastengrafik-Funktion von Excel er-

stellt.

4.3 Einzelauswertung der Produkte

Um das Vorhandensein eines Gleichgewichtspreises auf dem Markt fir digitale Game Keys zu Gber-
prifen, wurde eine Stichprobe von zwdélf verschiedenen Keys zu einem spezifischen Zeitpunkt un-
tersucht. Die Ergebnisse werden in den folgenden Unterkapiteln fir jedes Spiel einzeln anhand der
Lage- und Streuungsparameter ausgewertet und auf die Nullhypothese Hq hin tberprift. Die unter-
suchten Game Keys und die zugehoérigen Unterkapitel lauten wie folgt: 4.3.1 FIFA 23, 4.3.2 Forza
Horizon 5, 4.3.3 Terraria, 4.3.4 Minecraft, 4.3.5 Super Smash Bros Ultimate, 4.3.6 Payday 2, 4.3.7
Deponia, 4.3.8 Escape from Tarkov, 4.3.9 Starfield, 4.3.10 Elden Ring Deluxe Edition, 4.3.11 GTA
5, 4.3.12. Black Desert Online Traveler Edition.

4.3.1 FIFA 23

Der erste untersuchte Game Key ist ein Schlissel fur das FuRRballspiel FIFA 23. Hierbei wurden
ausschliel3lich Keys fur die Aktivierung auf der Plattform Origin bzw. dessen Nachfolger, der EA-
App, berlcksichtigt, die in Deutschland aktivierbar sind. Eine umfassende Tabelle mit allen aufge-

nommenen Preisen befindet sich im Anhang auf Seite 93.

Tab. 6: Lage- und Streuungsparameter, FIFA 23, 05.09.23

Anzahl| Minimaler | Maximale |Spannweite | Prozentuale | Duchschnitts- | Modalwert| Standard- |Variations-
Preis r Preis Preisspanne preis abweichung | koeffizient
144 17,49 € 72,82 € 55,33 € 200,20% 27,64 € 24,83 € 9,59 € 34,71%
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Quelle: eigene Darstellung

Die Auswertung erfolgt anhand der Tabelle 6. Insgesamt wurden 144 Preise verschiedener Anbieter
am 05.09.2023 im Internet erfasst. Die Preisspanne reichte von 17,49 € als Minimalwert bis 72,89 €
als Hochstpreis. Dies ergibt eine Spannweite von 55,33 € bzw. 200,20% im Verhaltnis zum Durch-
schnittspreis, der bei 27,64 € lag. Diese grof3e Spanne deutet auf eine erhebliche Preisstreuung hin,
da die Preise stark voneinander abweichen und somit nicht dem Neoklassischen Marktmodell ent-
sprechen, welches eine Preisspanne von Null postuliert. Die Standardabweichung von 9,59 € doku-
mentiert weiterhin die starke Streuung der Preise, wobei die Preise im Durchschnitt um 34,71% vom
Mittelwert abweichen. Es konnte aul3erdem ein Modalwert von 24,83 € festgestellt werden, der unter
dem Durchschnittspreis lag und von drei Anbietern angeboten wurde. Dieser Preis wurde auffalli-
gerweise dreifach auf derselben Internetseite dokumentiert (vgl. Tab. 18, S. 93), welche lediglich als
Marktplatz flr verschiedene Anbieter dient. Es fallt auf, dass auf Seiten mit mehreren Anbietern
haufig zwei Anbieter denselben Preis anbieten oder sich um einen Cent unterscheiden. Da die An-
bieter nach dem niedrigsten Preis sortiert sind, konnte dies einen Wettbewerbsvorteil darstellen. Es
konnte dokumentiert werden, dass dieses Phanomen, bei dem einige Anbieter den FIFA 23 Key
zum gleichen Preis anboten oder sich um einen Cent unterschieden, auch websitelibergreifend auf-
trat. Dies deutet darauf hin, dass moglicherweise Preis-Matching-Strategien, eventuell durch Algo-

rithmen, angewendet wurden.

Abb. 16: Boxplot, FIFA 23
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Quelle: Eigene Darstellung

Das Boxplot in Abbildung 16 zeigt, dass eine erhebliche Preisstreuung um den Median von 24,70 €
vorliegt. Die Halfte aller Preise liegt in der Box zwischen 22,12 € und 28,96 €. In diesem Intervall
befindet sich auch das arithmetische Mittel von 27,64 €. Da der Mittelwert Gber dem Median liegt,
I&sst dies darauf schliel3en, dass die Preisstreuung vor allem durch die héheren Preise stark beein-
flusst wird. Dies wird durch die beiden Whisker im Boxplot verdeutlicht. Der Bereich zwischen dem

Minimalpreis von 17,49 € und dem ersten Quartil bei 22,12 € umfasst 25% der Preisbeobachtungen.
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Im Kontrast dazu ist die Spanne zwischen dem dritten Quartil bei 28,96 € und dem hochsten Wert,
der nicht als AusreilRer betrachtet wird, bei 38,90 €, doppelt so grol3. Ausreil’er, deren Interquartils-
abstand 1,5-mal gréRer war als das dritte Quartil oder 1,5-mal kleiner als das erste Quartil, wurden
aus dem Boxplot entfernt?*”. Da der untere Whisker des Boxplots bis zum Minimalpreis reicht, wur-
den keine Ausreilder nach unten festgestellt. In Bezug auf den oberen Whisker reichte dieser jedoch
nur bis zu 38,90 € und nicht bis zum Hoéchstwert von 72,82 €. Insgesamt wurden somit 13 Angebote

als Ausreil3er nach oben eingestuft.

Zusammenfassend l&sst sich festhalten, dass die Nullhypothese Hq anhand der Ergebnisse zu FIFA
23 widerlegt und somit die Alternativhypothese H; bestatigt werden kann. Es existiert eine signifi-
kante Preisstreuung von 34,71%, gemessen am Variationskoeffizienten. Ein einheitlicher Gleichge-
wichtspreis ist nicht erkennbar, da die Preise zwischen den Anbietern erheblich variieren. Das
Boxplot zeigt, dass die Preisschwankungen besonders bei den héheren Preisen ausgepragt sind,

wahrend die glnstigeren Anbieter naher beieinander liegen.

4.3.2 Forza Horizon 5

Fir das Rennspiel Forza Horizon 5 wurde ebenfalls eine Datenerhebung durchgefuhrt. Dazu wurden
in Deutschland aktivierbare Keys fur die Plattform XBOX/Microsoft untersucht. Anhand dieser Daten
soll Gberpruft werden, ob die Nullhypothese Ho bzw. ein Gleichgewichtspreis bestatigt werden kann.
Die Ergebnisse der Untersuchung vom 05.09.2023 befinden sich im Anhang auf Seite 94 bzw. kom-

primiert auf die Lage- und Streuungsparameter in Tabelle 7.

Tab. 7: Lage- und Streuungsparameter, Forza Horizon 5, 05.09.23

Anzahl| Minimaler | Maximaler |[Spannweite | Prozentuale | Duchschnitts- | Modalwert| Standard- |Variations-
Preis Preis Preisspanne preis abweichung | koeffizient
63 27,87 € 69,99 € 42,12 € 92,42% 45,58 € - 9,59 € 21,03%

Quelle: Eigene Darstellung

Insgesamt wurden 63 verschiedene Angebote im Internet registriert. Der minimale Preis betrug
27,87 €, wahrend der teuerste Preis eines Verkaufers bei 69,99 € lag. Dies ergibt eine absolute
Spanne von 42,12 € bzw. 92,42% gemessen am arithmetischen Mittel, das bei 45,58 € lag. Weiterhin
lag kein eindeutiger Modalwert vor. Die Preise 42,89 €, 46,42 € und 56,74 € konnten jedoch jeweils
zwei Mal beobachtet werden. Diese Preise wurden auf demselben Marktplatz von unterschiedlichen
Anbietern angeboten. Die Standardabweichung betrug 9,59 € und zeigte eine signifikante Preis-

streuung um den Mittelwert, was 21,03% im Verhaltnis zum Durchschnittspreis entspricht.

247 0.V. (2020), https://statologie.de/boxplots-excel/
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Abb. 17: Boxplot, Forza Horizon 5
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Quelle: Eigene Darstellung

Das Boxplot (vgl. Abb. 17) zeigt keine Ausreil3er nach oben oder unten. Beide Whisker reichen bis
zum Minimalpreis und Maximalpreis. Das arithmetische Mittel und der Median lagen nah beieinan-
der, was darauf hindeutet, dass die Preisstreuung um den Mittelwert nach oben und unten relativ
gleich verteilt ist. 50% der Preise befanden sich in der Box von 38,26 € bis 51,57 €. Dieser Bereich

ist nicht sehr eng und signalisiert somit keine geringfiigige Preisstreuung um einen Wert.

Insgesamt Iasst sich flr Forza Horizon 5 kein neoklassischer Gleichgewichtspreis flir den Game Key
ermitteln, da die Streuungsparameter ungleich null sind. Die Nullhypothese Ho muss deshalb ver-
worfen werden. Es liegt stattdessen eine signifikante Preisstreuung geman der Alternativhypothese

H4 vor.

4.3.3 Terraria

FiUr das Spiel Terraria wurden alle Preise der Game Keys fir die Plattform Steam am 05.09.2023
gesammelt und auf das Vorhandensein eines Gleichgewichtspreises gemal der Nullhypothese Ho
Uberprift. Die Lage- und Streuungsparameter der Preisdaten sind in Tabelle 9 zusammengefasst.

Im Anhang (vgl. Tab. 20, S. 95) befindet sich eine Liste aller Preisdaten zum Game Key.

Tab. 8: Lage- und Streuungsparameter, Terraria, 05.09.23

Anzahl| Minimaler | Maximaler |[Spannweite | Prozentuale | Duchschnitts- | Modalwert| Standard- |Variations-
Preis Preis Preisspanne preis abweichung | koeffizient
74 2,84 € 9,99 € 7,15 € 144,67% 4,94 € - 1,85 € 37,53%

Quelle: Eigene Darstellung

Insgesamt wurden Preise bei 74 verschiedenen Anbieter fur den Game Key erfasst (vgl. Tab. 8).
Der niedrigste beobachtete Preis betrug 2,84 € und der hoéchste Preis 9,99 €. Somit wurde eine
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Preisstreuung festgestellt, da die Spannweite bei 7,15 € lag. Dies entspricht einer grol3en prozentu-
alen Preisspanne von 144,67% im Verhaltnis zum durchschnittlichen Preis von 4,94 €. Es war kein
eindeutiger Modalwert zu beobachten, aber die Preise 3,25 €, 3,78 €, 4,41 € und 8,49 € wurden
jeweils drei Mal beobachtet. Es fiel auf, dass der Terraria-Key flr 3,25 € auf drei verschiedenen
Websites angeboten wurde, wahrend die anderen drei Modalpreise von verschiedenen Anbietern
auf derselben Seite zum gleichen Preis angeboten wurden. Es war auflerdem haufig zu beobachten,
dass die Verkaufer sich um geringe Cent-Betrage, insbesondere auf derselben Website, unterboten
oder zum gleichen Preis anboten, was auf Preis-Matching-Strategien hinweist. Hinsichtlich der
Streuung konnte eine Standardabweichung von 1,84 € festgestellt werden. Dieser Wert klingt nicht
besonders hoch, was jedoch auf den niedrigen Durchschnittspreis des Keys zurtickzufiihren ist. Im
Verhaltnis dazu betragt der Variationskoeffizient 37,53% und ist somit hoher als bei den zuvor be-

schriebenen Game Keys.

Abb. 18: Boxplot, Terraria
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Quelle: Eigene Darstellung

Das Boxplot (vgl. Abb. 18) verdeutlicht die starke Streuung der Werte. Das erste Quartil liegt bei
3,48 € und das dritte Quartil bei 6,09 €. Dementsprechend verteilen sich die Halfte der Werte um
den Median von 4,41 € zwischen den beiden Quartilgrenzen in der Box. Die 25% der Anbieter, die
die gunstigsten Preise anbieten, liegen mit ihren Preisen deutlich naher beieinander. Der untere
Whisker reicht von 3,48 € bis zum Minimum von 2,84 €. Der obere Whisker ist mit einer Spanne von
6,09 € bis 9,99 € deutlich langer. Da in diesem Preisbereich ebenfalls 25% der Preisangebote liegen
und der Durchschnittspreis grof3er ist als der Median, ist zu schlieen, dass die Preise im oberen

Preisbereich GbermaRig stark streuen. Es lagen weiterhin keine Ausreil3er vor.

Zusammenfassend lasst sich festhalten, dass kein Gleichgewichtspreis fir den Terraria Game Key
vorliegt. Die Preisstreuung ist insbesondere prozentual auffallig gro3. Die empirischen Forschungs-
ergebnisse widersprechen der Nullhypothese Ho und stimmen stattdessen mit der Alternativhypo-

these H; Uberein.
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4.3.4 Minecraft

Fir die Game Keys des Open-World-Spiels Minecraft wurden am 05.09.2023 alle gefundenen Preise
fur die Java Edition und die Aktivierung im Microsoft Store in Deutschland erfasst. Anhand dieser
Daten, die in Tabelle 9 und Tabelle 21, S. 96, dargestellt werden, wurde die These eines Gleichge-

wichtspreises auf dem Markt zu einem bestimmten Zeitpunkt Gberprift.

Tab. 9: Lage- und Streuungsparameter, Minecraft, 05.09.23

Anzahl | Minimaler | Maximaler [Spannweite | Prozentuale | Duchschnitts- | Modalwert| Standard- |Variations-
Preis Preis Preisspanne preis abweichung | koeffizient
102 16,75 € 135,16 € 118,41 € 502,67% 23,56 € - 11,75 € 49,88%

Quelle: eigene Darstellung

In der empirischen Preiserhebung konnten 102 Preise dokumentiert werden (vgl. Tab. 9). Diese
reichten von 16,75 € bis 135,16 €. Dies flihrte bei einem Durchschnittspreis von 23,56 €, bei einer
Spannweite von 118,41 € bzw. 502,67%. Ein eindeutiger Modalwert war nicht beobachtbar. Sehr
haufig wurde von zwei Anbietern der gleiche Preis angeboten oder um einen Cent unterboten. Dies
deutet auf Preis-Matching hin, dass mdglicherweise aufgrund minimaler Cent-Betrage durch Algo-
rithmen verursacht wurde. Da die Preisdaten nur einmal und nicht mit hoher Frequenz beobachtet
wurden, kdnnen keine qualifizierte Aussagen Uber den Einsatz von Preisalgorithmen getroffen wer-
den. Die Standardabweichung von 11,75 € zusammen mit dem Variationskoeffizienten von 49,88%
zeigt jedoch eine sehr grof3e Preisstreuung. Diese fallt jedoch deutlich geringer aus, als die prozen-
tuale Preisspannung vermuten lassen hatte. Grund dafir ist ein Ausreif3er von 135,16 €, welcher bei
einem einzigen Handler festgestellt wurde. Der zweit teuerste Anbieter lag hingegen nur bei 38,33
€. Mdglicherweise ist ein Fehler bei der Preiseingabe entstanden. Ohne diesen Ausreil3er hatte die

prozentuale Preisstreuung bei 17,20% gelegen.

Abb. 19: Boxplot, Minecraft
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Dies wird auch durch das Boxplot in Abbildung 19 verdeutlicht. Der obere Whisker reicht nur bis zu
30,14 €. Daher wurden vier Werte als Ausreil3er nach oben aus der Betrachtung entfernt. Insbeson-
dere der extrem hohe Ausreil3er von 135,16 € konnte ein Grund dafir sein, dass der Durchschnitts-
preis Uber dem Median von 21,80 € liegt. Dies deutet darauf hin, dass teurere Anbieter Uber dem
Median tendenziell héhere und starker differenzierte Preise verlangen als glinstigere Anbieter. Die
Halfte aller Anbieter liegt in der Box zwischen 19,71 € und 24,15 €. Das untere Viertel der Anbieter
liegt mit den Preisen im Bereich von 16,75 € bis 19,71 €. Es wurden keine Ausreiller nach unten

festgestellt.

Insgesamt lasst sich anhand des Ergebnisses festhalten, dass kein Gleichgewichtspreis auf dem
Markt fur Minecraft Game Keys vorliegt. Die Nullhypothese Ho muss daher zurlickgewiesen werden,
da stattdessen anhand der Preisdaten eine Preisstreuung im Einklang mit der Alternativhypothese

H1 nachgewiesen wird.

4.3.5 Super Smash Bros. Ultimate

Am 05.09.2023 wurde auch das Spiel Super Smash Bros. Ultimate flir die Nintendo Switch unter-
sucht. Es wurden nur Game Keys fur die Untersuchung verwendet, welche im Nintendo eShop in
Deutschland aktivierbar sind. Die gesamte Liste der Preise befindet sich im Anhang in Tabelle 22,

Seite 96. Die Lage- und Streuungsparameter des Datensatzes sind in Tabelle 10 aufgefihrt.

Tab. 10: Lage- und Streuungsparameter, Super Smash Bros. Ultimate, 05.09.23

Anzahl| Minimaler | Maximaler |Spannweite | Prozentuale | Duchschnitts- | Modalwert| Standard- |Variations-
Preis Preis Preisspanne preis abweichung | koeffizient
18 53,89 € 125,28 € 71,39 € 90,15% 79,19 € 69,49 € 16,44 € 20,76%

Quelle: Eigene Darstellung

Fir den Game Key wurden nur 18 verschiedene Angebote erfasst (vgl. Tab. 10). Der minimale Preis
lag bei 53,89 €, wahrend der maximale Preis 125,28 € betrug. Die zugehorige absolute Spannweite
ist mit 71,39 € sehr grof3, was jedoch auf den hohen durchschnittlichen Preis des Spiels von 79,19
€ zurlckzufihren ist. Die prozentuale Preisspanne betragt deshalb nur 90,15%. Der Modalwert lag
bei 69,49 € und wurde bei zwei verschiedenen Anbietern auf unterschiedlichen Websites identifiziert.
Die Standardabweichung ist mit 16,44 € aufgrund des Produktpreises als absolute Zahl recht hoch
und zeigt eine signifikante Preisstreuung. Prozentual betrachtet liegt die Preisstreuung hingegen bei
20,76 %.
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Abb. 20: Boxplot, Super Smash Bros. Ultimate
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Das Boxplot in Abbildung 20 verdeutlicht die Preisstreuung erneut. Die Halfte der Preise liegt zwi-
schen den Quartilsgrenzen von 66,27 € und 90,37 €. Der Median liegt bei 75,48 € und somit unter-
halb des Durchschnittspreises. Dies liegt daran, dass die teureren Anbieter im obersten Quantil ver-
gleichsweise hohere Preise verlangen als gunstige Anbieter, die Preise unterhalb des Medians an-
bieten. Dies wird auch durch den langeren oberen Whisker von 90,37 € bis 125,28 € angedeutet. Es

liegen keine Ausreil3er vor.

Insgesamt zeigt die Untersuchung des Game Keys flur das Spiel Super Smash Bros. Ultimate, dass
es keine Abwesenheit von Preisstreuung gibt. Die Preisspanne ist deutlich Gber Null und die pro-
zentuale Preisstreuung ist mit 20,76% signifikant. Dementsprechend flhrt das Ergebnis der empiri-
schen Forschung zur Ablehnung der Nullhypothese Ho und bestatigt die Preisstreuung aus der Al-

ternativhypothese Hy.

4.3.6 Payday 2

Der Game Key fir das Spiel Payday 2 wurde am 05.09.2023 empirisch auf das Vorliegen eines
Gleichgewichtspreises gepruft. Daftir wurden alle in Deutschland verwendbaren Keys fir die Platt-
form Steam in einer Preisliste dokumentiert (vgl. Tab. 23, S. 97). Mithilfe von Excel wurden die Lage-

und Streuungsparameter in Tab. 11 ermittelt.

Tab. 11: Lage- und Streuungsparameter, Payday 2, 05.09.23

Anzahl| Minimaler | Maximaler |[Spannweite | Prozentuale | Duchschnitts- | Modalwert| Standard- |Variations-
Preis Preis Preisspanne preis abweichung | koeffizient
195 1,29€ 25,09 € 23,80 € 743,19% 3,20€ 1,59 € 2,43 € 75,81%

Quelle: Eigene Darstellung
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Es konnten 195 Anbieter gefunden werden, welche einen Key fir Payday 2 im Angebot hatten (vgl.
Tab. 11). Der glnstigste beobachtete Preis war 1,29 €. Der maximale Preis lag hingegen bei 25,09
€. Dies entsprach einer Spannweite von 23,80 €. Gemessen am Durchschnittspreis von 3,20 € ergab
sich eine extreme prozentuale Preisspanne von 743,19%. Der Modalwert entsprach einem Ange-
botspreis von 1,59 €, der bei finf verschiedenen Anbietern dokumentiert wurde. Vier dieser Preise
stammten allerdings vom gleichen Marktplatz. Zusatzlich wurden viele Preise von zwei verschiede-
nen Verkaufern angeboten oder um einen Cent unterboten, was auf Preis-Matching hindeutet. Die
Standardabweichung des Datensatzes betrug 2,43 €. Dieser Wert erscheint zunachst gering, jedoch
liegt die prozentuale Preisstreuung im Verhaltnis zum Durchschnittspreis bei 75,81%, was auf eine

extrem starke Preisstreuung hindeutet.

Abb. 21: Boxplot, Payday 2
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Quelle: Eigene Darstellung

Das Boxplot verdeutlicht die Existenz einer Preisstreuung (vgl. Abb. 21). Die Halfte aller Werte liegt
zwischen 1,89 € und 3,45 €, fast gleichmaRig um den Median verteilt. Nach oben ist der Whisker
jedoch deutlich langer und reicht bis 5,70 €. 13 Werte wurden aus dem Boxplot als Ausreifer nach
oben ausgeschlossen. Bei den gunstigsten 25% der Verkaufer liegen die Preise hingegen deutlich
enger zusammen. Das Ergebnis deutet auf eine verhaltnismafig starkere Streuung der teureren

Preise hin, weshalb der Durchschnittspreis tuber dem Median liegt.

Insgesamt Iasst sich eine extrem grofde Preisstreuung gemaf der Alternativhypothese H1 feststellen.
Die Nullhypothese Hq erweist sich als falsch. Es liegt kein Gleichgewichtspreis fir den Payday 2 Key

vor.

4.3.7 Deponia

Im Rahmen der Untersuchung von Deponia wurden samtliche Preisdaten fliir Game Keys erfasst,

die eine Aktivierung und einen Download Uber Steam ermdglichen und in Deutschland nutzbar sind.
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Ziel dieser empirischen Datenerhebung war die Uberpriifung des Vorhandenseins eines Gleichge-
wichtspreises zum Zeitpunkt der Untersuchung am 07.09.2023. Die vollstandige Liste der Preise ist
im Anhang B auf Seite X zu finden. Im Folgenden werden die Daten anhand der Lage- und Streu-

ungsparameter aus Tabelle 12 ausgewertet.

Tab. 12: Lage- und Streuungsparameter, Deponia, 07.09.23

Anzahl| Minimaler | Maximaler |[Spannweite | Prozentuale | Duchschnitts- | Modalwert| Standard- |Variations-
Preis Preis Preisspanne preis abweichung | koeffizient
70 0,53 € 9,99 € 9,46 € 422,73% 2,24 € 9,99 € 2,57 € 114,70%

Quelle: Eigene Darstellung

Insgesamt konnten 70 verschiedene Angebote beobachtet werden (vgl. Tab. 12). Dabei lag der mi-
nimale Preis bei 0,53 € und der maximale Preis bei 9,99 €. Daraus ergibt sich eine absolute Preis-
spanne von 9,46 €. Dieser hohe Wert kann auf die Existenz einer relativ groRen Anzahl von Anbie-
tern zum Modalwert von 9,99 € zurlckgefihrt werden, der gleichzeitig dem offiziellen Verkaufspreis
auf Steam entspricht und als Maximalwert fungiert. Die Standardabweichung des Datensatzes be-
trug 2,57 € und war also gréfer als der Durchschnittspreis. Dies fuhrt zum héchsten beobachteten

Variationskoeffizienten bei allen untersuchten Game Keys in Hohe von 114,70 %.

Abb. 22: Boxplot, Deponia
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Die extrem hohe prozentuale Preisstreuung ist auf die Aufteilung des Marktes in gunstige Anbieter
und sehr teure Anbieter zurtickzuflhren. Die teuren Verkaufer bieten den offiziellen Verkaufspreis
von 9,99 € oder knapp darunter an. Dies wird durch das Boxplot in Abbildung 22 verdeutlicht. Die
Mehrheit der Verkaufer hatte den Key zwischen 0,53 € und 2,47 € gepreist. Es gab jedoch neun
teure Anbieter, die als Ausreif3er nicht im Boxplot enthalten sind. Der nachsthéhere Preis nach 2,47
€ betrug 4,28 €, also fast das Doppelte. Die restlichen acht Anbieter verlangten Preise zwischen

8,39 € und 9,99 €. Dies weist auf das Vorhandensein eines Wettbewerbspreises hin, da die Anbieter
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im Bereich um den Median von 1,40 €, bei Ausschluss der teuren Ausreil3er, sehr gleichmafig ver-
teilt waren. Dies wird durch die nahezu gleich grof3en Quartile verdeutlicht. In diesem Bereich ver-
suchten die Anbieter, sich gegenseitig zu unterbieten, indem sie um Centbetrage voneinander ab-
weichende Preise oder in einigen Fallen denselben Preis anboten. Die Spanne und Streuung der
Preise im Boxplot bleibt zwar grof3, jedoch verstarkt die zweite Gruppe von teuren Anbietern, die
zum offiziellen Preis oder knapp darunter anbietet, diese Streuung erheblich. Diese Preise von bis
zu 9,99 € waren teilweise vierfach so hoch, wie der teuerste Preis der ginstigen Anbieter von 2,47
€. Dieser teure Preis kann angesichts der Vielzahl von glinstigen Anbietern eigentlich nicht gerecht-
fertigt werden. Die Verteilung der Preise erinnert an das Modell der Preisverteilung von Varian (vgl.
Kapitel 2.3.2). Eine mogliche Erklarung fur dieses Ergebnis konnte sein, dass die glinstigen Anbieter
um die informierten Kunden kdmpfen, welche zum Beispiel Preisvergleichsseiten verwenden. Auf-
grund zufalliger Preisstrategien, moglicherweise auch durch den Einsatz von Algorithmen, kommt
es dennoch zu Preisschwankungen bei diesen Anbietern. Die zweite Gruppe von teureren Anbietern
bietet hingegen den héchsten akzeptablen Preis an, zu dem Kunden, die keinen Uberblick tber die
Preise anderer Anbieter haben, den Key dennoch kaufen. Dies kdnnte der Preis sein, zu dem das

Spiel auch direkt vom offiziellen Verkaufer erworben werden kann.

Die Beantwortung der eigentlichen Hypothese der Arbeit ist jedoch eindeutig und erfordert keine
Spekulation. Die Nullhypothese Hy halt dem empirischen Test nicht stand. Ein Gleichgewichtspreis
gemal dem Neoklassischen Marktmodell ist nicht vorhanden. Stattdessen liegt eine extreme pro-

zentuale Preisstreuung von 114,70% vor, was die Alternativhypothese H1 bestatigt.

4.3.8 Starfield

Am 09.09.2023 wurden die Preisdaten fur Starfield Keys erhoben. Dabei wurden alle Keys der Stan-
dard Edition auf Steam erfasst, die in Deutschland aktivierbar sind, um die Gultigkeit der Nullhypo-
these Ho zu Uberprifen. Der entsprechende Datensatz ist im Anhang (vgl. Tab. 26, Seite 100) ver-

fugbar und die zugehdrigen Lage- und Streuungsparameter finden sich in Tabelle 13.

Tab. 13: Lage- und Streuungsparameter, Starfield, 09.09.23

Anzahl| Minimaler | Maximaler |Spannweite | Prozentuale | Duchschnitts- | Modalwert| Standard- |Variations-
Preis Preis Preisspanne preis abweichung | koeffizient
88 48,40 € 85,71 € 37,31€ 59,99% 62,20 € 64,14 € 6,47 € 10,41%

Quelle: Eigene Darstellung

Insgesamt wurden 88 verschiedene Angebote fir den Key gefunden (vgl. Tab. 13). Die Preise er-

streckten sich Uber eine Spannweite von 37,31 €, wobei sie von 48,40 € bis 85,71 € reichten. Auf-

grund des durchschnittlichen Preises von 62,20 € ergab sich eine prozentuale Preisspanne von

59,99%, was den niedrigsten Wert unter allen 12 untersuchten Produkten darstellte. Der Modus
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entsprach einem Preis von 64,14 €, der von drei verschiedenen Anbietern auf dem Marktplatz
eneba.com angeboten wurde. Des Weiteren wurde in einigen Fallen derselbe Preis von zwei unter-
schiedlichen Anbietern, meist auf derselben Website, angeboten oder von einem anderen Verkaufer
um einen Cent unterboten. Dies deutet daraufhin, dass die Preise an die Konkurrenz angepasst
werden. Ein glnstigerer Preis, auch wenn nur um einen Cent, bringt den Vorteil, dass der Anbieter
auf der Preisvergleichsseite oder auf dem Marktplatz auf einer Website zuerst erscheint. Die Stan-
dardabweichung der Daten lag bei 6,47 €. Gemessen am Durchschnittspreis war der Variationsko-

effizient mit 10,41% relativ gering, jedoch war die Streuung keineswegs vernachlassigbar.

Abb. 23: Boxplot, Starfield
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Das Boxplot in Abbildung 23 zeigt ebenfalls, dass kein Gleichgewichtspreis auf dem Markt existierte.
Das untere Quartil der Verkaufer hatte den Key zwischen 48,40 € und 58,50 € im Angebot. Der
Median lag bei 60,64 € und die Halfte der Anbieter streute um diesen Median herum im Intervall von
58,05 € bis 65,40 €. Der obere Whisker reichte nur bis 76,25 €, das heil3t zwei Angebote zum Hbchst-

preis von 85,71 € wurden als Ausreilder betrachtet.

Zusammenfassend lasst sich festhalten, dass die Nullhypothese Ho in der Realitat fir den Key nicht
standgehalten hat. Aufgrund der Verteilung und Streuung der Preise wird stattdessen die anhaltende

Preisstreuung aus der Literatur gemaR der Alternativhypothese H1 bestatigt.

4.3.9 Escape from Tarkov

Ein weiterer untersuchter Game Key gehdrte zum Spiel Escape from Tarkov. Die Voraussetzungen
fur diesen Key waren die Aktivierung auf der offiziellen Website und die Verwendbarkeit in Deutsch-
land. Die Preisdaten wurden in einer umfassenden Liste gesammelt (vgl. Tab. 25, S. 99) und an-

schlielRend mithilfe der Lage- und Streuungsparameter in Tabelle 14 analysiert.
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Tab. 14: Lage- und Streuungsparameter, Escape from Tarkov, 09.09.23

Anzahl | Minimaler | Maximaler [Spannweite | Prozentuale | Duchschnitts- | Modalwert| Standard- |Variations-
Preis Preis Preisspanne preis abweichung | koeffizient
60 45,24 € 89,00 € 43,76 € 73,33% 59,68 € - 9,43 € 15,81%

Quelle: Eigene Darstellung

Insgesamt konnten 60 verschiedene Angebote flr den Game Key am 09.09.2023 dokumentiert wer-
den (vgl. Tab. 14). Der niedrigste Preis lag bei 45,24 €, wahrend der hochste Preis bei 89,00 € lag.
Der Durchschnittspreis betrug 59,68 €, was zu einer Preisspanne von 43,76 € fuhrte. Daraus resul-
tiert eine prozentuale Preisspanne von 73,33%. Ein eindeutiger Modalwert konnte nicht festgestellt
werden. Teilweise wurde ein Preis auf einer Website von zwei Anbietern angeboten oder von einem
anderen Anbieter um einen Cent unterboten. Dies lasst auf Preis-Matching-Strategien schlieRen.
Abgesehen davon zeigten die Preise eine Streuung, was auch durch die Standardabweichung von
9,43 € verdeutlicht wird. Der Variationskoeffizient betrug 15,81%.

Abb. 24: Boxplot, Escape from Tarkov
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Quelle: Eigene Darstellung

Das Boxplot in Abbildung 24 zeigt eine relativ symmetrische Verteilung der Preise. Das erste Quartil
erstreckt sich von 45,24 € bis 54,10 €, wahrend die Halfte der Preise in der Box zwischen 54,10 €
und 62,49 € liegt. Der obere Whisker reicht bis zu 70,12 €. Funf Preise oberhalb von 70,12 € wurden
als AusreilRer eingestuft. Der Mittelwert liegt leicht Gber dem Median, was wahrscheinlich auf die

Ausreil3er durch Ubermalig teure Verkaufer zurlickzuflihren ist.

Zusammenfassend lasst sich festhalten, dass fir Escape from Tarkov kein Gleichgewichtspreis er-
mittelt werden konnte. Die Streuungsparameter weichen von Null ab, und somit konnte eine Preis-

streuung im Einklang mit der Alternativhypothese H1 nachgewiesen werden.
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4.3.10 Elden Ring Deluxe Edition

Anders als bei den anderen Produkten wurde fir das Spiel Elden Ring nicht der Key fir die Stan-
dardversion untersucht, sondern die Preise fiir die teurere Deluxe Edition erhoben. Dazu wurden am
12.09.2023 alle in Deutschland aktivierbaren Steam-Keys in einer Preisliste (vgl. Tabelle 27, Seite

101) aufgenommen, deren Auswertung anhand der Tabelle 15 erfolgt.

Tab. 15: Lage- und Streuungsparameter, Elden Ring Deluxe Edition, 12.09.23

Anzahl | Minimaler | Maximaler [Spannweite | Prozentuale | Duchschnitts- | Modalwert| Standard- |Variations-
Preis Preis Preisspanne preis abweichung | koeffizient
100 35,19 € 87,19 € 52,00 € 104,31% 49,85 € 52,79 € 9,89 € 19,85%

Quelle: Eigene Darstellung

Insgesamt konnten 100 verschiedene Angebote fur die Deluxe Edition dokumentiert werden (vgl.
Tab. 15). Der Durchschnittspreis flr den Key betrug 49,85 €. Der glinstigste Anbieter verlangte 35,19
€, wahrend der teuerste Anbieter 87,19 € fur den Key veranschlagte. Dies flhrte zu einer Spannweite
von 52,00 € und einer prozentualen Preisspanne von 104,31%. Der Modalwert war ein Preis von
52,79 €, welcher dem offiziellen Verkaufspreis auf Steam entsprach und von drei verschiedenen
Anbietern angeboten wurde. Die Standardabweichung um den Durchschnittspreis betrug 9,89 €.

Daraus resultiert ein Variationskoeffizient von 19,85%.

Abb. 25: Boxplot, Elden Ring Deluxe Edition
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Die Verteilung der Preisangebote wird durch das Boxplot (vgl. Abb. 25) verdeutlicht. Die Halfte der
Preise lag zwischen dem ersten Quartil von 43,62 € und dem dritten Quartil bei 54,04 €. Die untere
und obere Grenze ohne Ausreil3er waren 35,19 € und 65,95 €. Sechs Preise oberhalb von 65,95 €
wurden als Ausreiler betrachtet. Der leicht langere obere Whisker und die Ausreilder sind der Grund
daflir, dass die Preisstreuung starker zur teureren Seite oberhalb des Medians gewichtet ist, weshalb

der Durchschnittspreis Uber dem Median von 47,17 € liegt.
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Die Daten zeigen, durch die breite Verteilung der Preise, eine Preisstreuung gemal der Alterna-
tivhypothese H4. Eine Interpretation der Daten als Vorhandensein vom neoklassischen Gleichge-

wichtspreis ist nicht méglich. Die Nullhypothese Ho muss demnach abgelehnt werden.

43.11 GTAS

Der Key fur das Spiel GTA 5 wurde am 12.09.23 auf das Vorliegen eines Gleichgewichtspreises
Uberprift. Dazu wurden die Preise flr alle Keys, die eine Aktivierung auf der Plattform Rockstar
Games Launcher in Deutschland ermdglichen, erfasst und in einer Liste zusammengefasst (vgl. Tab.

28, S. 102). AnschlieRend wurden die Lage- und Streuungsparameter mithilfe von Excel berechnet.

Tab. 16: Lage- und Streuungsparameter, GTA 5, 12.09.23

Anzahl| Minimaler | Maximaler |[Spannweite | Prozentuale | Duchschnitts- | Modalwert| Standard- |Variations-
Preis Preis Preisspanne preis abweichung | koeffizient
96 8,99 € 39,99 € 31,00 € 224,78% 13,79 € - 4,89 € 35,48%

Quelle: Eigene Darstellung

Es wurden 96 verschiedene Angebote zum Beobachtungszeitpunkt gefunden (vgl. Tab. 16). Der
minimale Preis betrug 8,99 €, wahrend der hdochste Preis bei 39,99 € lag. Bei einem arithmetischen
Mittel von 13,79 €, entsprach die prozentuale Preisspanne 224,78% bzw. absolut 31,00 €. Ein ein-
deutiger Modalwert konnte nicht identifiziert werden. Eine grof3e Reihe an identischen Preisen wurde
von zwei Anbietern zum Erhebungszeitpunkt verlangt. Oftmals wurden die Preise, insbesondere auf
derselben Website, von einem Anbieter um einen Cent unterboten. Dieses Matching der Preise er-
folgte wahrscheinlich, um bei der Sortierung nach dem gulnstigsten Preis auf den Websites eine
bessere Position zu erreichen. Die Preise streuten durchschnittlich um 4,89 € um den Mittelwert,

was einer prozentualen Preisstreuung von 35,48% entspricht.

Abb. 26: Boxplot, GTA 5
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Quelle: eigene Darstellung
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Das Boxplot in Abbildung 26 verdeutlicht die Verteilung der Preise. Die glinstigsten 25% der Anbieter
boten den Key zwischen 8,99 € und 11,16 € an. Die mittleren 50% der Anbieter verlangten zwischen
11,16 € und 14,99 € fir den Key. Der Median lag dabei ziemlich genau in der Mitte bei 13,07 €. Die
Streuung der Preise war nach oben hin gréRer. Der Whisker reichte von 14,99 € bis 19,99 €. Drei
Preise wurden von Excel als Ausreil3er aussortiert, da sie deutlich Gber den unteren Werten lagen
und zwischen 33,99 € und 39,99 € lagen. Selbst nach der Aussortierung der Ausreiler blieben die

Preise weit verteilt, und es war keine geringe Streuung um einen Wert ersichtlich.

Aufgrund dieser Ergebnisse muss die Nullhypothese Ho abgelehnt werden. Die empirischen Ergeb-
nisse zeigen eine eindeutige Preisstreuung, aufgrund einer Verteilung der Preise der Anbieter Gber

eine breite Preisspanne.

4.3.12 Black Desert Online Traveler Edition

Das letzte untersuchte Produkt war die Traveler Edition von Black Desert Online fur die Plattform
Steam. Die empirischen Daten wurden am 12.09.2023 erfasst. Eine Liste aller Preise befindet sich
im Anhang (vgl. Tab. 29, S. 102). Die Auswertung erfolgt anhand der Lage- und Streuungsparameter
in Tabelle 17.

Tab. 17: Lage- und Streuungsparameter, Black Desert Online Traveler Edition, 12.09.23

Anzahl| Minimaler | Maximaler |[Spannweite | Prozentuale | Duchschnitts- | Modalwert| Standard- |Variations-
Preis Preis Preisspanne preis abweichung | koeffizient
19 0,33 € 514 € 4,81 € 203,81% 2,36 € - 1,74 € 73,70%

Quelle: Eigene Darstellung

Es wurden 19 Angebote bei der Erhebung festgestellt (vgl. Tab. 17). Der niedrigste Preis lag bei
0,33 € und der hochste Preis bei 5,14 €, was zu einer absoluten Spanne von 4,81 € fiihrte. Der
Durchschnittspreis lag bei 2,36 €, und die prozentuale Preisspanne betrug 203,81 %. Da kein Preis
doppelt beobachtet wurde, konnte kein Modus bestimmt werden. Die Standardabweichung lag bei

1,74 €, was einer prozentualen Preisstreuung von 73,70% um den Durchschnittspreis entspricht.
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Abb. 27: Boxplot, Black Desert Online Traveler Edition
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Quelle: Eigene Darstellung

Das Boxplot in Abbildung 27 fallt im Vergleich zu den Boxplots der anderen Produkte auf, da die Box
zwischen dem ersten und dritten Quartil sehr grof3 ist, wahrend die Whisker hingegen sehr klein
sind. Es traten keine Ausreil3er auf. Die Spanne zwischen dem minimalen Preis von 0,31 € und dem
ersten Quartil bei 0,61 € ist im Vergleich zur Spanne vom ersten Quartil bis zum Median bei 2,21 €
und vom Median bis zur oberen Boxgrenze bei 4,47 € sehr gering. Die Preisstreuung der teuersten
25% der Anbieter ist im Vergleich zu den durchschnittlichen Anbietern ebenfalls deutlich geringer.
Der Whisker reicht von 4,47 € bis 5,14 €. Wahrend bei anderen Produkten eher eine starkere Preis-
streuung im unteren und oberen Quartil beobachtet wurde, scheint hier ein umgekehrter Zusam-

menhang vorzuliegen. Im mittleren Bereich streuen die Werte sehr stark.

Auch fur den Key von Black Desert Online Traveler Edition Iasst sich kein Gleichgewichtspreis ge-
maf der Neoklassischen Erwartung nachweisen. Die Nullhypothese Ho kann aufgrund der grofen
Streuung der Preise nicht bestatigt werden. Stattdessen entsprechen die Werte der Alternativhypo-
these H;.

4.3.13 Zusammenfassung

In Kapitel 4.3 wurden verschiedene Game Keys fur digitale Produkte auf ihre Preisstreuung und das
Vorhandensein von einem Gleichgewichtspreis untersucht. Die Ergebnisse zeigen, dass in keinem
der untersuchten Falle ein Gleichgewichtspreis auf dem Markt vorliegt. Stattdessen wurde eine er-
hebliche Preisstreuung festgestellt. Weiterhin deuteten die Daten haufig auf Unterbieten der Preise
der Konkurrenz durch sogenanntes Preis-Matching hin. Beim Key fur Deponia lag mdglicherweise
eine Differenzierung der Preise zwischen informierten und uninformierten Kunden vor. Die Nullhy-
pothese, die einen Gleichgewichtspreis annahm, wurde in allen Fallen abgelehnt, wahrend die Al-

ternativhypothese, die auf Preisstreuung hinweist, bestatigt wurde.
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4.4 Gesamtauswertung und Interpretation der Ergebnisse

Mithilfe der empirischen Daten soll die Forschungsfrage beantwortet werden, ob der Neoklassische
Gleichgewichtspreis auf dem Markt fur digitale Game Keys auftritt. Dazu wurden die Preise von einer
Stichprobe von 12 verschiedenen Game Keys erhoben und ausgewertet. Die Untersuchung ergab
eindeutig, dass in keinem der analysierten Falle ein solcher Gleichgewichtspreis vorhanden war.
Stattdessen zeigte sich eine erhebliche Preisstreuung auf dem Markt. Die relative Preisstreuung lag
bei allen Produkten Uber 10%, und in drei Fallen sogar Gber 70%. Der hdchste beobachtete Variati-
onskoeffizient betrug 114,70% bei dem Key fir Deponia. Dies ist eine extrem hohe Preisstreuung,
welche bisher in der Literatur noch nicht dokumentiert wurde. Das Ergebnis der Arbeit bestatigt somit
die Alternativhypothese H1 und reiht sich in das Bild der Literatur von einer anhaltenden Preisstreu-
ung auf allen Markten ein. Die Nullhypothese Ho wurde hingegen in dieser Arbeit fur alle Produkte
der Stichprobe widerlegt. Ein Gleichgewichtspreis lag flr keinen der Schlissel vor, da die Streu-
ungsmale ungleich Null sind. Somit wird deutlich, dass eine der fundamentalen Annahmen des
Neoklassischen Marktmodells nicht erfillt ist. Der Preismechanismus fihrt nicht zwangslaufig zu

einem einheitlichen Gleichgewichtspreis.

Die Grinde fur die Preisstreuung wurden schon im Kapitel 3.2 ausfuhrlich erértert. Insbesondere
zwei Hauptursachen sind identifiziert worden: die Heterogenitat der Verkaufer und die Existenz von
Suchkosten. Im Online-Markt besteht ein hohes Misstrauen gegenuber Verkaufern, da Kunden nicht
immer sicher sein kénnen, dass sie das gewlnschte Produkt wie bestellt erhalten. Im stationaren
Handel hingegen kénnen Kunden das Produkt begutachten und sind nach erfolgreicher Transaktion
direkt der Besitzer des Produkts. Dies flhrt dazu, dass Kunden bevorzugt bei vertrauenswiirdigen
Handlern einkaufen, die aufgrund positiver Erfahrungen und Bewertungen héhere Preise verlangen
kénnen. Besonders im Markt fir Game Keys ist Vorsicht geboten, da die Verkaufer nicht immer
einen guten Ruf besitzen. Das Geschaft der Key-Verkaufer zahlt als Graumarkt. Die Herkunft der
Keys ist oft unklar und schadet den Entwicklern, da sie kein Geld beim Weiterverkauf der Keys
erhalten?*8, Darliber hinaus gibt es immer wieder Berichte dariiber, dass Keys illegal mit gestohlenen
Kreditkarteninformationen gekauft und auf Graumarkten angeboten wurden. Kunden, die einen sol-
chen Key erworben hatten, erlebten nachtraglich eine Sperrung des gekauften Spiels durch den
Hersteller. Die Webseiten, Uber die die Transaktionen abgewickelt werden, fungieren meist nur als
Marktplatz fur die Anbieter. Somit besteht auch auf bekannten Websites fir Game Keys die Gefahr
einen schlechten, moglicherweise illegal erworbenen Aktivierungsschliissel zu erhalten?*®. Dement-
sprechend bieten gro3e Marktplatze, wie Kinguin oder G2A, die Moglichkeit an Anbieter zu bewerten

(vgl. Abb. 28). Weiterhin kann Uber Seiten wie trustpilot.com die gesamte Seriositat einer Website

248 \gl. Garcia (2020), S. 293-295
249 vgl. Anderie, L. (2020), S. 68-69, Hall, C. (2015), https://www.polygon.com/2015/2/9/8006693/the-truth-behind-those-mysteriously-
cheap-gray-market-game-codes, Kosta, L. (2016), https://lockesjourney.wordpress.com/2016/03/17/the-hard-truth-about-g2a-kinguin-
and-grey-market-keys/

75



bewertet werden. Verschiedene Anbieter bieten teilweise Sicherheitsgarantien oder eine sorgfaltige
Verifizierung der Schliissel an. Dies kann das Vertrauen der Kunden erhéhen und somit teurere

Preise rechtfertigen.

Abb. 28: Beispiel fur Handlerbewertungen auf dem Marktplatz Kinguin

Umitz Games £

WeeD Keys

eGames Empire

Gametastic Keys

Quelle: https://www.kinguin.net/de/category/116159/black-desert-online-traveler-edition-eu-na-digi-
tal-dowload-cd-key, 20.10.2023

Eine weitere Ursache flr die Preisstreuung kann in der Abweichung von der neoklassischen An-
nahme nicht-existenter Transaktionskosten (vgl. Kapitel 2.2.3) identifiziert werden. Zwar sind die
Transaktionskosten, vor allem aufgrund der Eigenschaften digitaler Guter, massiv reduziert, den-
noch bleiben Suchkosten bestehen, die auch durch Preisvergleichsseiten nicht vollstandig eliminiert
werden konnen. Daraus resultiert moglicherweise die Preisstreuung, wie in Kapitel 3.2.2 beschrie-
ben, da nicht alle Kaufer sich vollstandig informieren. Die Preisverteilung beim Spiel Deponia (vgl.
Kapitel 4.3.7) deutet auf eine Aufteilung der Kaufer hin, wovon ein Teil sich Uber die Preisverteilung
informiert und ein anderer Teil ohne Suche nach dem gunstigsten Preis bei einem zufalligen Anbieter
kauft.

Aufgrund der Suchkosten ergibt sich die Annahme, dass die Preisstreuung bei steigenden Durch-
schnittspreisen gemaR der Hypothese Ha, sinken sollte. Diese Hypothese wurde bereits in der Lite-
ratur (vgl. Kapitel 3.2.3) bestatigt und wurde anhand der Daten der Preisstreuung flir die Game Keys
Uberprift. Dazu wurden die einzelnen Variationskoeffizienten pro Durchschnittspreis in einem Dia-
gramm (vgl. Abb. 28) zusammengefasst. Mittels der Funktion "Trendlinie" wurde sowohl eine lineare
Regressionsgerade als auch eine Regressionsfunktion ausgewahlt, die am besten zu den Daten
passt. Excel gibt aullerdem das Bestimmtheitsmal an, dass die Anpassungsgute der Regression

an den Datensatz angibt.
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Abb. 29: Variationskoeffizient in Abhangigkeit vom Durchschnittspreis
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Quelle: Eigene Darstellung

Wie in Abbildung 29 zu erkennen ist, nimmt die prozentuale Preisstreuung mit steigendem Durch-
schnittspreis ab. Die lineare Regressionsfunktion veranschaulicht, dass bei einer Preissteigerung
von 1 € mit einer Abnahme der prozentualen Preisstreuung von knapp 0,9% zu rechnen ist. Aller-
dings offenbart das lineare Modell ein Bestimmtheitsmal} von lediglich 0,6006, was darauf hinweist,
dass es den Datensatz nur unzureichend beschreibt. In Kontrast dazu erreicht das Modell mit einer
Potenzfunktion, bei einem Bestimmtheitsmall von 0,8154, die starkste Korrelation mit dem Daten-
satz. Dementsprechend kann insgesamt festgehalten werden, dass eine negative Korrelation zwi-
schen Durchschnittspreis und Preisstreuung gemaf der Hypothese Hza weitestgehend bestatigt wer-
den kann. Die Daten deuten hingegen mit groRer Wahrscheinlichkeit auf einer Widerlegung der Al-

ternativhypothese Hap hin.

Eine solche negative Korrelation zwischen Durchschnittspreis und Preisstreuung stimmt auch mit
dem in Kapitel 3.2.3 entwickelten Modell tberein. In dem Modell wurde ceteris paribus gezeigt, dass
die Preisstreuung bei konstanten Suchkosten vom absoluten Preis des Guts abhangt. Mit steigen-
dem Preis des Produkts intensiviert der rationale Kaufer seine Suche, da der Grenznutzen aus der
Suche proportional zum Gesamtpreis ist. Das Optimum der Suche wird erst erreicht, wenn der
Grenznutzen die konstanten Suchkosten ausgleicht. Gleichzeitig ist die prozentuale Preisstreuung
fur jeden Durchschnittspreis bei gleicher Suche identisch. Mit zunehmender Suche konvergiert der
Variationskoeffizient gegen Null. Somit zeigt sich, dass mit steigendem Preis aufgrund steigender
Suche der Variationskoeffizient sinkt. Die empirischen Daten bestatigen diesen Sachverhalt. Dar-
Uber hinaus I4sst sich der abflachende Verlauf der Preisstreuung in Ubereinstimmung mit dem Mo-
dell erklaren. Die optimale Suche wird durch den Grenznutzen der Suche bestimmt. Dieser steigt
proportional zum Durchschnittspreis des Produktes. Zudem wird bei teureren Produkten mehr Suche

betrieben, wobei der zusatzliche Nutzen mit zunehmender Suche erheblich abnimmt. Dies fihrt
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dazu, dass die Suche bei gunstigeren Produkten starker zunimmt, und die prozentuale Preisstreu-

ung bei gleichem Preisanstieg starker abnimmt als bei teureren Produkten.

Darlber hinaus sollte anhand der empirischen Preisdaten untersucht werden ob die Anzahl der An-
bieter die Preisstreuung gemal der Hypothese Hsa beeinflusst. Dazu wurden die Werte der prozen-
tualen Preisstreuung des Keys in Abhangigkeit von der Anzahl der Angebote in Abbildung 30 dar-
gestellt. Zusatzlich wurde mithilfe von Excel eine lineare Regressionsfunktion und eine exponentielle
Regressionsfunktion, aufgrund des groften Bestimmtheitsmales von allen Funktionstypen, einge-

zeichnet.
Abb. 30: Variationskoeffizient in Abhangigkeit von der Anzahl der Preise
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Quelle: Eigene Darstellung

Die Abbildung 30 zeigt eine starke Streuung der Variationskoeffizienten Gber das gesamte Spektrum
der Angebotsanzahl. Es zeigt sich augenscheinlich kein unmittelbarer Zusammenhang zwischen der
prozentualen Preisstreuung und der Anzahl der Angebote. Die lineare Regressionsfunktion weist
auf einen leichten, positiven Zusammenhang zwischen dem Variationskoeffizient und der Anzahl der
Preise hin. Jedoch ist das Bestimmtheitsmall mit einem Wert von 0,0186 dul3erst gering, was darauf
hindeutet, dass keine signifikante Korrelation zwischen der Regression und den Daten besteht. Eine
ahnliche Situation ergibt sich bei der exponentiellen Regressionsfunktion, bei der das Bestimmtheits-
malfd von 0,0267 ebenfalls auf eine extrem geringflgige Korrelation mit den empirischen Daten hin-
weist. Infolgedessen deuten die Ergebnisse auf eine Widerlegung der Hypothese Hsa hin und liefern
stattdessen eine Bestatigung fir die Alternativhypothese Hs,. Ein offensichtlicher Zusammenhang
zwischen der prozentualen Preisstreuung und der Anzahl der Angebote kann nicht festgestellt wer-

den.
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4.5 Zusammenfassung

Bei keinem der zwdlf untersuchten Game Keys wurde ein Gleichgewichtspreis festgestellt. Die Preis-
streuung erwies sich als signifikant und lag stets bei mindestens 10% vom Durchschnittspreis. In
Extremfallen wurde eine prozentuale Preisstreuung von tber 70% beobachtet. Die Ergebnisse figen
sich nahtlos in den bestehenden Forschungsstand zur Preisstreuung ein. Aulerdem konnte gezeigt
werden, dass die Preisstreuung vor allem bei sehr giinstigen Game Keys besonders ausgepragt war
und mit steigendem Preis abnahm. Andererseits liel3 sich kein signifikanter Zusammenhang zwi-
schen der Anzahl der Anbieter und der Preisstreuung ermitteln. Die Forschungsfrage dieser Arbeit
wird somit durch das vorliegende Ergebnis beantwortet: Auf dem Markt fir digitale Game Keys exis-
tiert kein neoklassischer Gleichgewichtspreis gemal der Nullhypothese Ho. Als mégliche Grinde
hierfir zeichnen sich Unterschiede zwischen den Verkaufern trotz homogener Produkte und beste-

hende Suchkosten ab.
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5. Fazit und Ausblick

Die Neoklassische Theorie, die im 20. Jahrhundert maf3geblich das 6konomische Denken pragte,
behalt bis heute einen erheblichen Einfluss auf das 6konomische Denken. Insbesondere das Ne-
oklassische Gleichgewichtsmodell, dass durch das Gleichgewicht von Angebot und Nachfrage auf-
grund des Preismechanismus einen einheitlichen Gleichgewichtspreis auf dem Markt vorsieht, zahlt
zu den bedeutendsten Erkenntnissen dieser Lehre. Die Bestimmung der Nachfrage anhand des
Grenznutzens stellte einen Fortschritt gegenlber der vorherigen Klassischen Okonomie dar. Zu-
sammen mit der Angebotsfunktion auf Basis der Grenzkosten der Anbieter sollte sich der Gleichge-
wichtspreis am Schnittpunkt dieser beiden Funktionen bilden. Der Preismechanismus sollte zudem
dazu fiihren, eventuelle Uberschiisse auf der Angebots- und Nachfrageseite durch eine Anpassung
des Marktpreises auszugleichen und so fur Stabilitdt im Gleichgewicht zu sorgen. Die Neoklassik
traf jedoch eine Vielzahl von Annahmen, die sich in der Realitat als unrealistisch erwiesen und dazu

fihrte, dass das Neoklassische Gleichgewichtsmodell in Frage gestellt wurde?®°.

Insbesondere der einflussreiche Artikel "The Economics of Information" von Stigler aus dem Jahr
1961, der erstmals Preisstreuung dokumentierte, fuhrte in den folgenden Jahrzehnten zu kritischen
Untersuchungen des Neoklassischen Gleichgewichtspreises. Ahnlich wie Stigler konnte auch in spa-
teren Forschungsarbeiten kein Neoklassischer Gleichgewichtspreis, sondern lediglich eine Preis-
streuung, nachgewiesen werden. Die Einfihrung des Internets Ende der 1990er Jahre fiihrte zu
einer erneuten Uberpriifung der Theorie in den Online-Markten. Online-Méarkte weisen prinzipiell
andere Merkmale auf als physische Markte und sollten daher dem Neoklassischen Modell der voll-
kommenen Konkurrenz naherkommen. Die Verringerung der Suchkosten, die durch Preisvergleichs-
seiten entstehen und die erhéhte Wettbewerbsintensitat aufgrund geringerer Markteintrittsbarrieren,
sollte zu einer Reduzierung der Preisstreuung fihren. Allerdings konnte in der Literatur keine Kon-
vergenz der Preise im Internet nachgewiesen werden. Gegenteilig zur Annahme, tendieren die

Preise eher dazu, weiter auseinanderzuliegen als in physischen Geschaften.

Es wurden zahlreiche Grunde fir diese Preisstreuung diskutiert. Ein Hauptgrund kénnte die Hetero-
genitat der Anbieter sein, die Uber den Preis hinaus unterschiedliche Zusatzleistungen anbieten.
Aufgrund der individuellen Praferenzen der Konsumenten fir bestimmte Dienstleistungen, wie
schnelle Lieferzeiten oder eine breite Auswabhl, haben Verkaufer die Méglichkeit, Preisaufschlage zu
verlangen. Insbesondere im Online-Handel sind Faktoren wie Vertrauen und Markenbekanntheit von
Bedeutung, die zu Abweichungen vom Rationalitatsprinzip der Kostenminimierung fiihren. Allerdings
ist eine Heterogenitat der Verkaufer allein nicht ausreichend um die beobachtbare Preisstreuung auf
den Markten zu erklaren. Ein weiterer wichtiger Grund sind Suchkosten, die vom Neoklassischen
Marktmodell ignoriert werden. Aufgrund dieser Suchkosten lohnt es sich fur die Nachfrager nicht,

eine vollstandige Information Uber die Preise einzuholen. Durch die Individualitat der Suchkosten,

2% \/gl. Filiz, 1. et al. (2022), S. 110-111
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sammeln auch rational handelnde Konsumenten unterschiedlich viel Informationen zu den Preisen.
Die unvollstandige Information tber den glinstigsten Preis fihrt zu einer Preisstreuung. Sowohl the-
oretische als auch empirische Untersuchungen haben gezeigt, dass Suchkosten zu einer Reduzie-
rung der Preisstreuung bei steigenden Preisen fihren. Weitere Faktoren wie die Regelmafigkeit des
Kaufs, demografische Merkmale, Inflation und Preisdifferenzierung scheinen ebenfalls einen Ein-
fluss auf die Preisstreuung zu haben. Gegenteilig zur Annahme das mehr Wettbewerb die Preis-
streuung reduziert, scheint die Anzahl der Anbieter die Preisstreuung nicht eindeutig zu beeinflus-

sen.

Im Rahmen des empirischen Teils dieser Arbeit wurden die 1030 Preisdaten fir 12 digitale Game
Keys auf die Konformitat mit dem neoklassischen Gleichgewichtspreis untersucht. Bei den Game
Keys handelt es sich um digitale Guter, welche bislang noch unerforscht waren. Digitale Guter zeich-
nen sich dadurch aus, dass sie die meisten Transaktionskosten, wie Lieferkosten oder Lagerkosten,
vollstandig eliminieren und Grenzkosten nahe Null aufweisen. Im Vergleich zu herkémmlichen G-
tern im Internet sollte die Preisstreuung aufgrund der verringerten Transaktionskosten abnehmen.
Diese Erwartung wurde jedoch nicht erfillt. Fir alle 12 Produkte wurde eine prozentuale Preisstreu-
ung von Uber 10% festgestellt. In Extremfallen wurde eine Preisstreuung von Uber 70% beobachtet,
was sogar héher war als bei anderen bis dahin untersuchten Produkten im Internet oder im statio-
naren Handel. Die Forschungsfrage wurde somit eindeutig beantwortet: Es existiert kein Gleichge-
wichtspreis auf dem Markt fir digitale Game Keys. Im Bereich der digitalen Guter sind weitere For-
schungsarbeiten notwendig, um zu Uberprifen, ob digitale Guter allgemein, trotz geringerer Trans-
aktionskosten, eine hohere Preisstreuung aufweisen. Die Preisstreuung der empirischen Daten kann
unter anderem durch Suchkosten, Heterogenitat der Verkauferbewertung und den Durchschnitts-
preis erklart werden. Es wurde festgestellt, dass die Preisstreuung vor allem bei glinstigen Produk-
ten extrem grofd war und mit steigendem Preis abnahm. Dariber hinaus wurde der Einfluss der
Anzahl der Anbieter untersucht, ohne eindeutige Ergebnisse erzielen zu kdénnen. Bei den Preisdaten
fiel haufig auf, dass sich Anbieter um einen Cent unterboten oder vereinzelt den gleichen Preis ver-
langten. Dies deutet auf ein Preis-Matching hin, welches mdglicherweise durch Algorithmen auto-
matisch durchgefihrt wird. Preisalgorithmen sind ein neuer und bisher kaum erforschter Trend im
Internet. Erste Arbeiten deuten darauf hin, dass diese Algorithmen die Preisstreuung beeinflussen
kénnten. Das Studiendesign ermdglichte keine Uberpriifung dieser Preisanpassungen. Die hochfre-
quente Uberpriifung der Preisverteilung von Produkten im Internet ist daher ein potenzielles For-
schungsfeld fur die Zukunft, um algorithmische Preise und deren Einfluss auf die Preisstreuung

nachzuweisen.
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Herleitung Formel 1 und 2 am Beispiel des Handys

Verteilungsfunktion fiir x = Minimalpreis

Fx)=1—-PX = x)"

(125 - %)
P 2x) =

. (25-x)"
F(X)—l— T

X: Preis [75, 125]
X: gleichverteilte Zufallsvariable [75, 125]

n: Anzahl an gesuchten Preisen X

Dichtefunktion fur x = Minimalpreis

(125 — x)"1

Erwarteter Minimalpreis E(min(X,))

125

(D E(min(X,)) = j x F'(x) dx

75

125 (125 _ x)n—l
n———dx

E(min(X,)) = f75 x Son

Lésung des bestimmten Integrals:

(125 — 125)" (1250 + 125) (125 —75)" (750 + 125)

E(min(Xy)) = (n + 1)50" (n + 1) 50"
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Herleitung Formel Varianz am Beispiel des Handys (Tab. Xa)
0> = E((X —EW)?) = f(x — EW)?f(x) dx

125 n—-1
(125 — x)
0'2 =L5 (X—EW)ZTleX

o?: Varianz

EW: Erwartungswert = E(min(X,))

Lésung des bestimmten Integrals:

02—( n (125-125)"*2  2n(EW-125)(125-125)"*1 (EW—125)2(125—125)")
- (n+2)50m (n+1)507" 507

( n (125-75)"*2  2n(Ew-125)(125-75)"*1 (EW—125)2(125—75)")
(n+2)50m (n+1)50™ 507
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Tab. 18: Datenerhebung, FIFA 23, 05.09.2023

Amazon 17,49 € Gamivo 5 22,80 € eneba 42 27,92 €
Kinguin 1 19,66 € eneba 47 22,91 € MMOGA 2 27,99 €
K4G 1 19,89 € Kinguin 8 22,96 € eneba 7 28,32 €
Kinguin 2 19,94 € MMOGA 1 22,99 € G2A3 28,36 €
Kinguin 3 19,95 € eneba 15 23,01 € G2A 4 28,39 €
K4G 2 20,03 € G2A 22 23,30 € Kinguin 12 28,48 €
HRK 2 20,03 € K4G 4 23,32 € Kinguin 13 28,49 €
Kinguin 4 20,15 € G2A 23 23,43 € eneba 12 28,94 €
Gamivo 1 20,16 € K4G 5 23,65 € G2A 33 28,97 €
Instant Gaming 20,20 € eneba 11 23,67 € G2A 34 29,00 €
Gamivo 2 20,40 € G2A 24 23,68 € eneba 8 29,08 €
HRK 1 20,51 € G2A 1 23,69 € eneba 20 29,08 €
HRK 5 20,52 € G2A 25 23,70 € G2A 5 29,13 €
gamingdragons 20,56 € Gamivo 6 23,81 € G2A 6 29,33 €
eneba 23 20,63 € Kinguin 9 23,85 € G2A 7 29,78 €
eneba 24 20,64 € eneba 2 23,87 € G2A 15 30,42 €
Kinguin 5 20,67 € Kinguin 10 23,88 € G2A 14 31,22 €
eneba 25 20,70 € G2A 26 23,97 € Difmark 2 31,45 €
eneba 26 20,80 € eneba 16 24,04 € eneba 13 31,58 €
Gamivo 3 20,83 € G2A 27 24,09 € G2A 8 32,48 €
G2A 16 20,91 € G2A 28 24,20 € G2A 35 32,60 €
G2A 43 20,91 € G2A 2 24,66 € G2A 36 33,28 €
G2A 42 20,98 € G2A 11 24,73 € eneba 21 34,39 €
G2A 17 21,00 € G2A 12 24,74 € G2A 37 34,88 €
K4G3 21,00 € eneba 3 24,82 € G2A 48 34,88 €
G2A 18 21,08 € eneba 4 24,83 € G2A 38 35,95 €
CDKeys 21,09 € eneba 17 24,83 € Difmark 3 36,87 €
eneba 27 21,12 € eneba 30 2483 € eneba 34 37,05 €
Gamivo 4 21,25 € G2A 46 24,85 € Gamivo 8 38,20 €
G2A 19 21,44 € Kinguin 11 25,11 € eneba 9 38,64 €
HRK 4 21,64 € eneba 41 25,12 € G2A 9 38,90 €
Kinguin 6 21,75 € G2A 29 25,23 € GameKeyDirect 39,99 €
eneba 14 21,97 € Gamivo 7 25,33 € G2A 39 43,35 €
eneba 28 22,08 € G2A 13 25,42 € G2A 40 43,99 €
eneba 35 22,11 € HRK 3 25,42 € Difmark 4 44,99 €
eneba 36 22,12 € eneba 5 25,83 € eneba 22 50,98 €
eneba 37 22,13 € eneba 6 25,85 € Kinguin 14 51,49 €
Kinguin 7 22,13 € eneba 48 25,87 € K4G 6 55,50 €
eneba 38 22,29 € eneba 18 26,01 € G2G 55,57 €
eneba 44 22,31¢€ eneba 19 26,17 € Kinguin 15 57,25 €
eneba 45 22,32 € G2A 47 26,20 € K4G 7 57,89 €
G2A 20 22,32 € Difmark 1 26,30 € G2A 10 61,29 €
eneba 10 22,34 € G2A 30 26,31 € eneba 43 61,32 €
eneba 46 22,35€ G2A 31 26,32 € G2A 41 72,82 €
G2A 21 22,48 € G2A 32 26,33 €

eneba 29 22,57 € eneba 49 26,42 €

eneba 39 22,62 € eneba 31 26,48 €

G2A 44 22,62 € eneba 32 26,63 €

G2A 45 22,63 € eneba 33 26,91 €

eneba 40 22,70 € eneba 1 26,95 €

Quelle: Eigene Darstellung
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Tab. 19: Datenerhebung, Forza Horizon 5, 05.09.2023

gamingdragons

G2A 2
G2A 3
G2A 4
G2A5
MMOGA
G2A1
CDKeys
G2A 6
K4G 4
cjs-cdkeys
G2A 7
eneba l
gamivo 2
Kinguin 1
eneba 2
eneba 9
Kinguin 6
Kinguin 2
livecards.net
Kinguin 7
eneba 3
G2A 8
Kinguin 3
driffle 1
royalcdkey
eneba 4
eneba 10
G2A 9
gamivo 3
K4G 5
eneba 11

Quelle: Eigene Darstellung

27,87 €
31,57 €
31,58 €
31,95 €
31,99 €
32,99 €
33,20 €
33,59 €
33,99 €
3420 €
34,62 €
34,99 €
35,63 €
35,75 €
38,17 €
38,26 €
38,43 €
38,73 €
39,83 €
39,95 €
40,28 €
40,76 €
41,25 €
41,35 €
41,48 €
41,77 €
42,89 €
42,89 €
44,44 €
44,63 €
45,90 €
46,01 €

K4AG 6

K4aG 7
Kinguin 8
Kinguin 4
Kinguin 9
PUNKTID
eneba 5
G2A 10
eneba 6
HRK 3

K4G 8

HRK 1
eneba 12
K4aG 1

K4G 2
eneba 13
HRK 2

K4G 3
gamivo 1
Kinguin 10
Kinguin 5
eneba 14
eneba 7
eneba 15
Kinguin 11
electronicfirst
eneba 8
G2A 11
driffle 2
dreamgame
Amazon
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46,09 €
46,30 €
46,40 €
46,42 €
46,42 €
46,99 €
47,73 €
48,26 €
49,32 €
50,12 €
50,25 €
50,82 €
51,40 €
51,50 €
51,51€
51,57 €
52,71 €
53,05 €
53,55 €
56,25 €
56,38 €
56,43 €
56,74 €
56,74 €
57,00 €
57,98 €
58,41€
62,27 €
65,29 €
66,49 €
69,99 €



Tab. 20: Datenerhebung, Terraria, 05.09.2023

Kinguin 1 2,84 € G2A 15 441 €
Kinguin 2 2,86 € K4G 6 451€
Kinguin 3 2,89 € K4aG7 4,52 €
Kinguin 4 293 € G2A 4 4,59 €
Kinguin 5 3,12 € wyrel 1 4,59 €
gamivo 3 3,19€ difmark 1 4,64 €
gamivo 4 3,22 € G2A 16 4,65 €
gamivo 12 3,22 € G2A5 4,75 €
Kinguin 10 3,23 € gamivo 2 4,78 €
Kinguin 11 3,25€ gamivo 1 4,79 €
HRK 1 3,25 € gamivo 10 4,83 €
gamivo 13 3,25 € Kinguin 8 4,99 €
Kinguin 12 3,28 € gamivo 18 499 €
gamivo 5 3,28 € Kinguin 9 5,18 €
Kinguin 13 3,33 € gamivo 11 539€
gamivo 6 3,39€ gamingdragons 5,44 €
gamivo 14 3,46 € G2A 6 5,56 €
Kinguin 15 3,47 € G2A7 5,85 €
Kinguin 16 3,48 € Kinguin 19 5,98 €
Kinguin 14 3,54€ G2A 8 6,42 €
Kinguin 17 3,54€ MMOGA 6,49 €
K4aG 1 3,55 € online-gold 6,49 €
K4G 2 3,56 € instant-gaming 6,87 €
gamivo 7 3,63 € G2A 17 7,08 €
gamivo 15 3,63 € G2A 9 7,22 €
K4G 3 3,74 € G2A 18 7,22 €
gamivo 8 3,78 € difmark 2 7,27 €
gamivo 16 3,78 € G2A 10 7,57 €
gamivo 17 3,78 € G2A 19 7,66 €
gamivo 9 3,80 € G2A 11 7,73 €
K4G 4 3,86 € HRK 2 7,76 €
K4G 5 4,09 € G2A 12 8,49 €
Kinguin 6 4,11€ G2A 13 8,49 €
Kinguin 18 411€ G2A 20 8,49 €
Kinguin 7 432 € G2A 14 9,49 €
G2A 2 4,41 € G2A1 9,99 €
G2A 3 441 € wyrel 2 9,99 €

Quelle: Eigene Darstellung
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Tab. 21: Datenerhebung, Minecraft, 05.09.2023

gamivo 2
kinguin 1
kinguin 2
gamivo 3
gamivo 4
gamivo 5
gamivo 6
gamivo 7
gamivo 8
driffle 1
driffle 2
kinguin 3
G2A 2
K4G 1
gamivo 1
gamivo 9
kinguin 6
G2A3
G2A4
G2A 18
driffle 3
gamivo 10
kinguin 4
kinguin 7
kinguin 8
G2A5
eneba 1
eneba 2
kinguin 5
eneba 3
eneba 4
G2A 6
G2A7
K4G 2

16,75 €
17,33 €
17,34 €
17,90 €
18,00 €
18,45 €
18,45 €
18,55 €
18,56 €
18,65 €
18,69 €
18,81 €
18,89 €
19,17 €
19,26 €
19,31 €
19,34 €
19,36 €
19,45 €
19,46 €
19,50 €
19,59 €
19,65 €
19,69 €
19,70 €
19,71 €
19,73 €
19,74 €
19,74 €
19,76 €
19,77 €
19,88 €
19,95 €
19,98 €

Quelle: Eigene Darstellung

Tab. 22: Datenerhebung, Super Smash Bros. Ultimate, 05.09.2023

gamingdragons
G2A1

G2A 2

punktid

cdkeys
instant-gaming
online-gold
MMOGA
Amazon

Quelle: Eigene Darstellung

53,89 €
63,44 €
63,45 €
64,99 €
66,69 €
67,54 €
69,49 €
69,49 €
69,99 €

G2A 8

G2A9

G2A 10
hrkgame
eneba 15
eneba 16
KaG 3

driffle 4
ElectronicFirst
G2A 11
eneba 17
eneba 18
cjs-cdkeys
kinguin 9
premiumcdkeys
RoyalCDKeys
CDKeys

KaG 4

G2A 19
gamingdragons
gamivo 11
G2A 12
gamivo 15
eneba 5
gamivo 16
kinguin 12
kinguin 13
G2A 20
kinguin 10
kinguin 14
G2A 21
kinguin 11
wyrel
gamivo 12

cjs-cdkeys
wyrel
gamivo
G2A 3
G2A 4
G2A 5
G2A 6
eneba
keyesd
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20,00 €
20,00 €
20,19€
20,19 €
20,44 €
20,45 €
20,80 €
20,99 €
20,99 €
21,07 €
21,09 €
21,10 €
21,33 €
21,37 €
21,44 €
21,72 €
21,79 €
21,81€
21,87 €
21,89 €
21,90 €
21,93 €
21,94 €
21,94 €
21,95 €
22,18 €
22,20 €
22,28 €
22,33 €
22,33 €
22,39€
22,43 €
22,70 €
22,73 €

gamivo 17
eneba 14
eneba 6
MMOGA
K4G 6
kinguin 15
eneba 7
gamivo 13
G2A 13
G2A 14
eneba 8
eneba 19
gamivo 14
difmark
G2A 22
eneba 20
K4G 5
eneba 9
eneba 21
G2A 15
eneba 22
G2A1
eneba 10
eneba 23
G2A 16
keyesd
G2A 23
G2A 17
eneba 11
eneba 24
G2A 24
kinguin 16
eneba 12
eneba 13

80,96 €
88,26 €
88,33 €
89,32 €
90,26 €
90,71 €
91,16 €
92,24 €
125,28 €

22,73 €
22,81 €
22,91€
22,99 €
23,16 €
23,73 €
23,80 €
23,85€
23,99 €
24,62 €
24,85 €
24,94 €
24,99 €
25,17 €
25,24 €
26,69 €
26,99 €
27,01€
27,01€
27,65€
28,00 €
28,00 €
28,01 €
28,01€
28,25 €
28,80 €
28,97 €
30,02 €
30,14 €
30,14 €
32,62 €
33,30€
38,33 €
135,16 €



Tab. 23: Datenerhebung, Payday 2, 05.09.2023

kinguin 1
kinguin 2
kinguin 3
gamivo 2
kinguin 4
gamivo 15
kinguin 5
HRK 1
gamivo 16
instant-gaming
driffle 1
gamivo 3
ElectronicFirst
gamivo 4
driffle 2
CDKeys
gamivo 17
gamivo 18
gamivo 19
gamivo 38
gamivo 39
gamers-outlet
kinguin 6
gamivo 40
kinguin 7
kinguin 8
gamivo 5
HRK 2
gamivo 20
K4G 1

K4G 2
gamivo 6
gamivo 21
K4G 8
eneba 1
kinguin 9
K4G 9
gamivo 41
kinguin 10
K4G 6

K4G 3

K4aG 7
kinguin 11
K4G 10
eneba 2
eneba3
premiumcdkeys 1
kinguin 12
gamivo 7
gamivo 22
gamivo 42
eneba 4
K4G 4

K4G 11
gamivo 23
gamivo 43
eneba 29
gamivo 44
eneba 30
gamivo 12
gamivo 1
G2A 2
eneba 31
gamivo 24
eneba 5

Quelle: Eigene Darstellung

1,29 €
131€
131€
1,37€
1,39 €
1,45 €
1,46 €
1,46 €
1,49 €
1,49 €
1,51€
1,52€
1,54 €
1,55€
1,56 €
1,59 €
1,59 €
1,59 €
1,59 €
1,59 €
1,60 €
1,65€
1,67€
1,67€
1,68 €
1,68 €
1,68 €
1,69 €
1,73 €
1,76 €
1,77€
1,77€
1,77€
1,79€
1,79 €
1,80 €
1,80 €
1,80 €
1,81€
1,81€
1,82 €
1,82€
1,83 €
1,83€
1,85€
1,86 €
1,88 €
1,88 €
1,89€
1,89 €
1,89 €
1,89 €
1,90 €
1,90 €
1,91€
1,96 €
1,96 €
1,99 €
1,99€
2,00 €
2,05 €
2,08 €
2,08 €
2,12¢€
2,16 €

K4G 12
gamivo 13
gamivo 14
fanatical
G2A 34
G2A 35
eneba 6
eneba 32
gamivo 25
cjs-cdkeys
eneba7
eneba 8
eneba 9
K4G 13
gamivo 26
gamivo 37
eneba 10
eneba 33
gamivo 8
gamivo 27
eneba 11
eneba 12
eneba 34
mmoga
K4G 14
eneba 35
G2A 36
keyesd 1
eneba 42
eneba 43
K4G 5
keyesd 2
G2A3
gamivo 28
eneba 13
G2A4
G2A 5
G2A 6
gamivo 29
G2A7
G2A 8
G2A 37
gamivo 30
kinguin 13
kinguin 14
G2A9
eneba 36
G2A 10
G2A 38
G2A 11
G2A 39
G2A 12
G2A 40
G2A 13
G2A 41
eneba 14
G2A 14
G2A 42
eneba 15
kinguin 15
gamivo 9
gamivo 10
gamivo 45
eneba 16
eneba 17
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2,18€
2,18€
2,18¢€
2,19€
221¢€
2,21¢€
2,23€
2,23€
2,26 €
2,27¢€
2,28€
2,30€
2,32¢€
2,38€
2,39¢€
2,39€
2,40 €
2,40 €
242¢€
242¢€
245€
2,48¢€
2,48¢€
2,49 €
2,50 €
2,51¢€
2,54 €
2,54 €
2,54 €
2,55 €
2,66 €
2,66 €
2,70€
2,71¢€
2,71¢€
2,72¢€
2,73€
2,73€
2,74€
2,76 €
2,76 €
2,76 €
2,77€
2,78 €
2,79¢€
2,80 €
2,80 €
2,84€
2,84 €
2,85 €
2,85 €
2,86 €
2,86 €
2,88€
2,88 €
2,90 €
2,97 €
2,97 €
2,97€
2,99 €
2,99 €
2,99 €
2,99 €
3,04€
3,05€

premiumcdkeys 2 3,15€
premiumcdkeys 3,15€
eneba 37 3,15€
G2A 15 3,25€
eneba 18 3,25 €
eneba 38 3,25 €
kinguin 16 3,28€
kinguin 17 3,30€
G2A 43 331€
eneba 39 3,35€
G2A 16 3,36 €
eneba 19 3,36 €
eneba 40 3,36 €
eneba 44 3,36 €
G2A 17 3,37€
gamivo 31 3,44 €
gamivo 32 345€
G2A 18 3,47€
G2A 19 3,49 €
G2A 20 3,53€
kinguin 18 3,54 €
yuplay 3,68 €
G2A 21 3,83€
G2A 44 3,83 €
G2A 22 3,84 €
gamivo 11 3,84 €
G2A 45 3,89€
G2A 23 3,90 €
livecards 3,95 €
gamivo 33 3,99 €
gamivo 34 3,99 €
punktid 399 €
eneba 20 4,13 €
G2A 24 4,15 €
G2A 25 4,26 €
G2A 46 4,26 €
gamingdragons 4,52 €
driffle 3 4,80 €
gamivo 46 495 €
gamivo 35 499 €
eneba 21 5,00 €
eneba 22 5,05 €
G2A 26 5,09 €
G2A 27 510€
eneba 41 5,15 €
eneba 23 5,18 €
eneba 24 5,28 €
G2A1 5,65 €
G2A 33 5,65 €
eneba 25 5,67 €
eneba 26 570 €
eneba 45 570 €
G2A 28 598 €
eneba 27 6,33 €
G2A 29 6,59 €
eneba 28 6,72 €
G2A 30 6,99 €
G2A 31 7,99 €
kinguin 19 827 €
G2A 47 8,27 €
humblebundle 9,99 €
gamersagate 9,99 €
gamivo 36 10,95 €
G2A 32 15,11 €
gvgmall 25,09 €



Tab. 24: Datenerhebung, Deponia, 07.09.2023

gamivo 5 0,53 € eneba 2
gamivo 6 0,54 € G2A 7
kinguin 8 0,75 € G2A 8
gamivo 7 0,77 € G2A9
kinguin 9 0,80 € eneba 7
kinguin 10 0,80 € kinguin 14
kinguin 11 0,82 € K4G 2
kinguin 1 0,84 € K4G 3
hrkgame 0,86 € kinguin 15
kinguin 2 0,87 € premiumcdkeys
gamivo 1 0,87 € G2A 10
gamivo 2 0,88 € eneba 8
kinguin 3 0,90 € eneba 3
kinguin 7 0,90 € eneba 9
greenmangaming 0,90 € eneba 10
kinguin 4 0,94 € G2A 11
kinguin 12 0,99 € gamingdragons
kinguin 13 0,99 € G2A 12
kinguin 5 1,00 € kinguin 16
gamivo 8 1,00 € kinguin 6
K4aG 1 1,06 € kinguin 17
G2A 1 1,06 € kinguin 18
cdkeys 1,09 € online-gold
G2A 2 1,10 € kinguin 19
gamivo 3 1,12 € G2A 13

G2A 3 1,13 € G2A 14

G2A 4 1,13 € eneba 4
eneba 1l 1,20 € 2game
G2A5 1,20 € gamebillet
keyesd 123 € gamesplanet
gamivo 4 1,27 € gamesplanet
gamivo 9 127 € allyouplay
eneba 5 1,28 € dreamgame
G2A 6 1,34 € indiegala
eneba 6 1,39 € gamesload

Quelle: Eigene Darstellung
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1,40 €
142 €
143 €
143 €
144 €
144 €
145€
145€
1,48 €
1,50 €
1,50 €
155€
157 €
1,72 €
1,74 €
1,77 €
1,78 €
1,78 €
192€
195€
195€
199 €
199 €
2,00 €
2,11 €
2,47 €
4,28 €
6,99 €
8,39 €
8,99 €
8,99 €
9,99 €
9,99 €
9,99 €
9,99 €



Tab. 25: Datenerhebung, Escape from Tarkov, 09.09.2023

gamivo 1
gamingdragons
kinguin 1
gamivo 2
kinguin 2
instant-gaming
kinguin 3
kinguin 4
kinguin 5
hrkgame
gameseal
kinguin 10
K4G 1

K4G 5

G2A 2

eneba 1

eneba 5
kinguin 11
gamivo 3
G2A3

45,24 €
45,67 €
46,63 €
46,65 €
46,93 €
4797 €
48,85 €
50,93 €
52,41 €
52,98 €
53,47 €
53,51€
53,65 €
53,65 €
53,94 €
54,58 €
54,98 €
55,51€
55,65 €
56,37 €

Quelle: Eigene Darstellung

G2A 4

G2A 5
gamivo 5
gamivo 4
G2A 6

G2A 7
MMOGA
online-gold
eneba 2
kinguin 12
K4G 2

K4G 3
royalcdkeys
punktid
eneba 6
G2A1

G2A 8
cjs-cdkeys
G2A9

G2A 13

99

56,54 €
57,16 €
57,25€
57,32€
57,44 €
57,72 €
57,99 €
57,99 €
58,05 €
58,20 €
59,02 €
59,18 €
59,44 €
59,49 €
59,89 €
59,99 €
59,99 €
60,02 €
60,22 €
60,46 €

G2A 14
K4G 4
kinguin 6
eneba 3
K4G 6
kinguin 7
kinguin 8
kinguin 13
G2A 10
G2A 11
eneba 7
G2A 15
eneba 4
kinguin 14
difmark 2
difmark 1
G2A 12
keyesd
G2A 16
kinguin 9

60,47 €
61,26 €
61,32 €
61,59 €
61,98 €
62,66 €
62,69 €
62,69 €
62,81 €
62,82 €
63,35 €
63,55 €
65,15 €
67,99 €
70,12 €
78,87 €
84,73 €
86,43 €
88,16 €
89,00 €



Tab. 26: Datenerhebung, Starfield, 09.09.2023

gamingdragons
instant-gaming
cdkeys
kinguin 9
electronicfirst
gamivo 1
gamivo 2
MMOGA
online-gold
gamivo 3
hrkgame 2
hrkgame 1
kinguin 1
kinguin 10
kinguin 2
kinguin 11
kinguin 3
kinguin 4
gameseal
gamebillet
driffle 1
fanatical
eneba 2
G2A 2
G2A3

G2A 9
shopto
eneba 3
G2A 10
eneba 13
eneba 4
eneba 14
kinguin 12
royalcdkeys
kinguin 5
kinguin 13
G2A 4

G2A 11
G2A 5

G2A 12
punktid
G2A 6

G2A 13
gamivo 5

48,40 €
51,99 €
51,99 €
52,99 €
55,64 €
55,68 €
55,70 €
55,99 €
55,99 €
56,18 €
56,49 €
56,58 €
56,69 €
56,69 €
56,70 €
56,70 €
56,89 €
57,24 €
57,27 €
57,98 €
58,00 €
58,09 €
58,27 €
58,76 €
59,05 €
59,05 €
59,11 €
59,22 €
59,25 €
59,39 €
59,44 €
59,44 €
59,45 €
59,50 €
59,63 €
59,63 €
59,69 €
59,69 €
59,98 €
59,98 €
59,99 €
60,29 €
60,29 €
60,64 €

Quelle: Eigene Darstellung

gamivo 6
kinguin 6
kinguin 7
kinguin 14
eneba 15
gamivo 7
kinguin 8
kinguin 15
gamivo 4
gamivo 8
eneba b
G2A 14
eneba 6
eneba 16
G2A 15
gamesplanet
eneba 7
enebal
eneba 8
eneba 17
G2A 7
G2A 16
digamer
K4G 1

K4G 2
wyrel 1
2game
K4G 3

K4aG 4
G2A1
premiumcdkeys
driffle 2
eneba 9
allyouplay
starselect
eneba 10
wyrel 3
eneba 11
eneba 18
wyrel 2
eneba 12
eneba 19
G2A 8
G2A 17

100

60,65 €
60,92 €
60,94 €
60,94 €
60,95 €
60,99 €
61,34 €
61,34 €
61,69 €
61,69 €
61,70 €
62,73 €
62,75 €
62,75 €
62,94 €
62,99 €
64,13 €
64,14 €
64,14 €
64,14 €
65,00 €
65,00 €
65,79 €
65,96 €
65,97 €
66,20 €
66,49 €
66,78 €
66,80 €
67,30 €
67,83 €
68,38 €
69,26 €
69,99 €
69,99 €
70,32 €
72,70 €
73,08 €
73,08 €
74,08 €
76,25 €
76,25 €
85,71€
85,71€



Tab. 27: Datenerhebung, Elden Ring Deluxe Edition, 12.09.2023

kinguin 1 35,19 € kinguin 11 45,47 € gamivo 10 52,02 €
kinguin 2 36,80 € gamesrepublice 45,59 € G2A 10 52,19 €
kinguin 3 36,81 € K4G 5 45,82 € G2A 11 52,20 €
kinguin 4 36,83 € MMOGA 4599 € allyouplay 52,79 €
kinguin 5 36,98 € eneba 8 46,06 € dreamgame 52,79 €
cjs-cdkeys 37,69 € kinguin 12 46,29 € humblebundle 52,79 €
yuplay 38,53 € G2A1 46,53 € kinguin 20 52,96 €
instant-gaming 39,36 € G2A 2 46,57 € G2A 12 53,31€
cdkeys 39,39 € G2A 3 46,58 € K4G 6 54,28 €
gamivo 2 40,83 € G2A4 46,74 € K4G 7 54,29 €
gamivo 3 40,84 € kinguin 13 46,99 € kinguin 14 54,99 €
gamivo 4 40,99 € kinguin 17 46,99 € G2A 13 55,30 €
hrkgame 41,21 € shopto 47,01€ kinguin 15 55,57 €
gamivo 5 41,64 € G2A 5 47,11 € G2A 17 56,07 €
eneba 2 41,84 € eneba 9 47,14 € G2A 18 56,08 €
eneba 3 41,84 € kinguin 18 47,15 € eneba 12 56,35 €
gamebillet 42,16 € fanatical 47,19 € G2A 14 56,65 €
kinguin 6 42,97 € G2A 6 47,34 € gamivo 11 56,66 €
kinguin 7 42,99 € royalcdkeys 1 4735 € eneba 1 56,70 €
gamivo 6 42,99 € kinguin 19 4737 € K4G 8 56,95 €
K4G 1 43,14 € gamersgate 47,51€ premiumcdkeys 58,85 €
K4G 2 43,15 € greenmangaming 47,51 € royalcdkeys 2 59,78 €
K4aG 3 43,16 € gamivo 7 47,56 € G2A 19 61,58 €
kinguin 8 43,60 € gamivo 8 47,56 € G2A 15 65,94 €
eneba 4 43,62 € G2A7 47,57 € G2A 20 65,94 €
eneba 5 43,63 € gamivo 9 47,58 € G2A 16 65,95 €
gamers-outlet 44,10 € eneba 10 47,62 € G2A 21 65,95 €
joybuggy 44,39 € gamesplanet 47,99 € gamivo 12 70,48 €
gamivo 1 44,49 € digamer 47,99 € kinguin 16 71,81 €
eneba 6 4454 € eneba 11 49,71 € G2A 22 77,24 €
K4aG 4 44,66 € 2game 50,15 € noctre 79,99 €
eneba 7 44,98 € G2A 8 50,33 € royalcdkeys 3 83,78 €
kinguin 9 45,15 € G2A9 51,83 € eneba 13 87,19 €
kinguin 10 45,17 €

Quelle: Eigene Darstellung
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Tab. 28: Datenerhebung, GTA 5, 12.09.2023

gamesplanet
gamivo 21
gamivo 22
gamivo 23
gamivo 24
gamivo 25
hrkgame
gamivo 2
gamivo 3
cdkeys
instant-gaming
MMOGA
gamers-outlet
gamivo 4
gamivo 5
gamivo 26
gamivo 36
gamivo 37
gamivo 15
gamivo 16
gamivo 6
gamivo 7
gamivo 33
gamivo 27
gamivo 17
gamivo 28
driffle
gamivo 29
eneba 2
eneba 1l
eneba 3
gamivo 8

Quelle: Eigene Darstellung

8,99 €

9,07 €

9,08 €

9,09 €

9,27 €

9,38€
10,02 €
10,26 €
10,28 €
10,39 €
10,49 €
10,49 €
10,51 €
10,69 €
10,78 €
10,85 €
10,86 €
10,87 €
10,89 €
10,90 €
10,97 €
11,01 €
11,04 €
11,15 €
11,18 €
11,23 €
11,23 €
11,25 €
11,40 €
11,41 €
11,41 €
11,45 €

gamivo 18
eneba 12
eneba 13
gamivo 34
gamivo 35
gamivo 19
gamingdragons
gamivo 38
gamivo 9
punktid
gamivo 10
gamivo 20
royalcdkeys
gamivo 30
cjs-cdkeys
G2A2
G2A3
eneba 4
G2A4
eneba 5
eneba 14
G2A5
G2A 6
G2A 7
G2A 8
G2A9
eneba 15
eneba 6
eneba 16
G2A 10
eneba 17
gamivo 1

1145€
11,50 €
1151€
11,75 €
11,76 €
11,78 €
11,83 €
11,86 €
1199 €
1199 €
12,10 €
12,10 €
12,43 €
12,80 €
1295 €
13,06 €
13,07 €
13,14 €
13,14 €
13,15 €
13,17 €
13,20€
13,26 €
1333 €
13,35€
13,36 €
13,46 €
13,66 €
13,66 €
13,69 €
13,81€
13,84 €

eneba 7
gamivo 14
eneba 8
G2A 11
G2A 12
G2A 13
G2A 22
gamivo 11
gamivo 12
gamivo 13
eneba 9
G2A 23
G2A 1
G2A 24
gamivo 31
gamivo 32
G2A 14
G2A 15
G2A 16
G2A 17
eneba 18
G2A 18
G2A 19
eneba 10
eneba 11
G2A 20
G2A 25
bitcodes
G2A 21
scdkeys
keyesd
cdkeysale

Tab. 29: Datenerhebung, Black Desert Online Traveler Edition, 12.09.2023

kinguin 1
kinguin 2
gamivo 1
gamivo 2
gamivo 3
gamivo 4
kinguin 3
kinguin 4
kinguin 5
gamivo 5

Quelle: Eigene Darstellung

033€
0,35€
0,46 €
0,60 €
0,61€
0,62 €
0,65 €
1,10 €
2,10€
221¢€

kinguin 6
K4G
kinguin 7
kinguin 8
G2A 3
G2A 1
kinguin 9
G2A 4
G2A 2

102

2,43 €
2,98 €
2,99 €
3,46 €
4,47 €
4,51 €
4,74 €
509 €
514 €

1396 €
14,16 €
14,20 €
14,67 €
14,68 €
14,86 €
1496 €
1498 €
1499 €
1499 €
15,07 €
15,07 €
15,11 €
15,20€
15,23 €
15,24 €
1599 €
16,13 €
16,26 €
16,49 €
16,83 €
1735€
18,01 €
18,08 €
18,09 €
18,30 €
19,13 €
19,56 €
19,99 €
33,99 €
37,34 €
39,99 €
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204: CDKeys - Payday 2.........ccccceeririneneneicceeeeeeeeese e Fehler! Textmarke nicht definiert.
205: premiumcdkeys 1 - Payday 2 ........ccccovvvveveveeeececeeeecenn, Fehler! Textmarke nicht definiert.
206: premiumcdkeys 2 - Payday 2 .........cccoveveveiieninenenenene Fehler! Textmarke nicht definiert.
207: driffle 1-3 - Payday 2.......ccoccevieeeieeeeeeeeeceeee e Fehler! Textmarke nicht definiert.
208: kinguin 1-5 - Payday 2 ........cccovvveviceeeeieceeeeceeee e Fehler! Textmarke nicht definiert.
209: Kinguin 6-10 - Payday 2..........cccoivenenenieeeneneseseeees Fehler! Textmarke nicht definiert.
210: Kinguin 11-15 - Payday 2.......ccccoeveveeniieieeseecee e Fehler! Textmarke nicht definiert.
211: kinguin 16-19 - Payday 2..........ccocvevivenenieieeeeeenene Fehler! Textmarke nicht definiert.
212: HRK 1 - Payday 2......ccooeieieeeinereneseeieeeeeeeese e Fehler! Textmarke nicht definiert.
213: HRK 2 - Payday 2......ccovoiieiceeeereecee e Fehler! Textmarke nicht definiert.
214: gamersoutlet - Payday 2.........cccooovevenenieninneneneeene Fehler! Textmarke nicht definiert.
215: G2A 1-16 - Payday 2.........ccccoeveveeiecieeeceeeeeec e Fehler! Textmarke nicht definiert.
216: G2A 17-34 - Payday 2........cccoovereeieeeeeecteeeeee e Fehler! Textmarke nicht definiert.
217: G2A 35-49 - Payday 2.........ccocvevineneieiceeeseseseseeees Fehler! Textmarke nicht definiert.
218: KAG 1-5-Payday 2......cccveceeeeeeeeeesee et Fehler! Textmarke nicht definiert.
219: KAG 6-7 - Payday 2......ccooveirieinireneseeeeeeeeeee e Fehler! Textmarke nicht definiert.
220: KAG 8-13 - Payday 2.......cccooeveveneieeeeeeeesesese e Fehler! Textmarke nicht definiert.
221: fanatical - Payday 2.........ccccceeieeevieeeeceeee e Fehler! Textmarke nicht definiert.
222: cjs-cdkeys - Payday 2.........ccovveeciiieieeeeee e Fehler! Textmarke nicht definiert.
223: gamivo 1-11 - Payday 2........cccceeveeieeveeceecese e siee e Fehler! Textmarke nicht definiert.
224: gamivo 12-36 - Payday 2.........ccccceveeveeieeeiecceeceesee e Fehler! Textmarke nicht definiert.
225: gamivo 37-46 - Payday 2.........cccceveeeveneecieneeeene e Fehler! Textmarke nicht definiert.
226: MMOGA - Payday 2 .......coveeeiieieeeeeeecteeeeeec et Fehler! Textmarke nicht definiert.
227: keyesd 1 - Payday 2........cccovevenineneeeeeeeseseseseeeeeeenes Fehler! Textmarke nicht definiert.
228: keyesd 2 - Payday 2........cceecevireecieeeeeieeeee e Fehler! Textmarke nicht definiert.
229: premiumcdkeys - Payday 2........ccccovvveeveenciecieeneeseeneennens Fehler! Textmarke nicht definiert.
230: yuplay - Payday 2 ..o Fehler! Textmarke nicht definiert.
231: livecards.net - Payday 2 ........ccceeveeveeveeseeceseeeeeenieenine Fehler! Textmarke nicht definiert.
232: punktid - Payday 2. Fehler! Textmarke nicht definiert.
233: gamingdragons - Payday 2.......cccccecevvveeceneneeneeeeeneenn Fehler! Textmarke nicht definiert.
234: humble - Payday 2. Fehler! Textmarke nicht definiert.
235: gamersgate - Payday 2.........ccoovevevieieniceeeeeee e Fehler! Textmarke nicht definiert.
236: gvgmall - Payday 2.........ccveceeieeieieeeeceeeee e Fehler! Textmarke nicht definiert.
237: instant-gaming - Payday 2...........ccocveveniiiiiieeee Fehler! Textmarke nicht definiert.
238:eneba 1 -Payday 2. Fehler! Textmarke nicht definiert.
239:eneba 2 - Payday 2 ... Fehler! Textmarke nicht definiert.
240: eneba 3 - Payday 2........ccoeiieiecieeeeeeeee e Fehler! Textmarke nicht definiert.
241:enebad - Payday 2. Fehler! Textmarke nicht definiert.
242: eneba 5-Payday 2 ... Fehler! Textmarke nicht definiert.
243:eneba 6 - Payday 2........ccooeeieeecieeeeeeeeeee e Fehler! Textmarke nicht definiert.
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eneba 7 - Payday 2. Fehler! Textmarke nicht definiert.
eneba 8 - Payday 2. Fehler! Textmarke nicht definiert.
eneba 9 -Payday 2. Fehler! Textmarke nicht definiert.
eneba 10 - Payday 2. Fehler! Textmarke nicht definiert.
eneba 11 - Payday 2 ... Fehler! Textmarke nicht definiert.
eneba 12 - Payday 2. Fehler! Textmarke nicht definiert.
eneba 13 - Payday 2. Fehler! Textmarke nicht definiert.
eneba 14 - Payday 2. Fehler! Textmarke nicht definiert.
eneba 15 - Payday 2. Fehler! Textmarke nicht definiert.
eneba 16 - Payday 2.........ccccoriiinincceeeeeee Fehler! Textmarke nicht definiert.
eneba 17 - Payday 2. Fehler! Textmarke nicht definiert.
eneba 18 - Payday 2.........ccccoiriiininiceeee Fehler! Textmarke nicht definiert.
eneba 19 - Payday 2. Fehler! Textmarke nicht definiert.
eneba 20 - Payday 2. Fehler! Textmarke nicht definiert.
eneba 21 - Payday 2........cccccernininieeeeee Fehler! Textmarke nicht definiert.
eneba 22 - Payday 2........cccvvieviiiieeeeeeeeee e Fehler! Textmarke nicht definiert.
eneba 23 - Payday 2. Fehler! Textmarke nicht definiert.
eneba 24 - Payday 2. Fehler! Textmarke nicht definiert.
eneba 25 - Payday 2., Fehler! Textmarke nicht definiert.
eneba 27 - Payday 2. Fehler! Textmarke nicht definiert.
eneba 28 - Payday 2........cccccovvivivieeeeeeeeee e Fehler! Textmarke nicht definiert.
eneba 29 - Payday 2., Fehler! Textmarke nicht definiert.
eneba 30 - Payday 2.........cccceirenininineeee Fehler! Textmarke nicht definiert.
eneba 31 - Payday 2. Fehler! Textmarke nicht definiert.
eneba 32 - Payday 2. Fehler! Textmarke nicht definiert.
eneba 33 - Payday 2. Fehler! Textmarke nicht definiert.
eneba 34 - Payday 2. Fehler! Textmarke nicht definiert.
eneba 35 - Payday 2. Fehler! Textmarke nicht definiert.
eneba 36 - Payday 2. Fehler! Textmarke nicht definiert.
eneba 37 - Payday 2. Fehler! Textmarke nicht definiert.
eneba 38 - Payday 2. Fehler! Textmarke nicht definiert.
eneba 39 - Payday 2. Fehler! Textmarke nicht definiert.
eneba 40 - Payday 2........cccevvvieceneeeeeeeee e Fehler! Textmarke nicht definiert.
eneba 41 - Payday 2........cocovveeceneeeeeeeee e Fehler! Textmarke nicht definiert.
eneba 42 - Payday 2. Fehler! Textmarke nicht definiert.
eneba 43 - Payday 2. Fehler! Textmarke nicht definiert.
eneba 44 - Payday 2. Fehler! Textmarke nicht definiert.
eneba 45 - Payday 2.t Fehler! Textmarke nicht definiert.
eneba 46 - Payday 2. Fehler! Textmarke nicht definiert.
allyouplay - Deponia.......cccceceevereeieneeieeeeee e Fehler! Textmarke nicht definiert.
gamesplanet - Deponia.........cccecveceveeeenicecce e Fehler! Textmarke nicht definiert.
dreamgame - DePONIa .......cccocuveeeierieeeeieceee e Fehler! Textmarke nicht definiert.
eneba 1 - DePOoNia.....c.ccveeeviiineecee e Fehler! Textmarke nicht definiert.
€neba 2 - DEPONIa.......ccvvuieiecieeeeeeceee e Fehler! Textmarke nicht definiert.
eneba 3 - Deponia......ccccovieieienieeeee e Fehler! Textmarke nicht definiert.
eneba 4 - DEPONIa .......cccvvieceevicieeceeeeee e Fehler! Textmarke nicht definiert.
eneba 5 - Deponia.......cccovveieviiieececee e Fehler! Textmarke nicht definiert.
eneba 6 - DepoNia.......cccovveieiiiieeee e Fehler! Textmarke nicht definiert.
eneba 7 - DEPONIa.......cccevieeerieeeeceeeeee e Fehler! Textmarke nicht definiert.
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293: eneba 8 - Deponia.......ccceceecieviieiesiiceee e Fehler! Textmarke nicht definiert.
294: eneba 9 - Deponia......cccvveevieieieneeee s Fehler! Textmarke nicht definiert.
295: eneba 10 - Deponia.......cccceecvevieeeiieeececeeese e Fehler! Textmarke nicht definiert.
296: Kinguin 1-5 - Deponia........ccceevereneenenieieieeseneseseeeees Fehler! Textmarke nicht definiert.
297: Kinguin 6 - DepoNia .........cccecveeieeieriieieieceeene e Fehler! Textmarke nicht definiert.
298: KiNguin 7 - DEPONIA .....cceevveieerieieiiceeeceeese e Fehler! Textmarke nicht definiert.
299: Kinguin 8-12 - DEPONIA.......ccorererririeieieieeeesiese e Fehler! Textmarke nicht definiert.
300: kinguin 13-17 - DEePONia......c.ccveeeviecieiecieeeereceeiese e Fehler! Textmarke nicht definiert.
301: kinguin 18-19 - Deponia.........ccceerererenieieieineneseseeneeeaes Fehler! Textmarke nicht definiert.
302: gamivo 1-4 - DEPONI@.....cccccueereriririenieieieeeesesie e Fehler! Textmarke nicht definiert.
303: gamivo 5-9 - DEPONIA........ccevvirvieviicieeeeieeeee e Fehler! Textmarke nicht definiert.
304: hrkgame - Deponia........coevveieirineneneneeeeeeee e Fehler! Textmarke nicht definiert.
305: greenmangaming - Deponia ..........ccccevevveceveeeeseceeeee, Fehler! Textmarke nicht definiert.
306: KAG 1 - DEPONIA ...cvieeeeiecteeecteeeee ettt Fehler! Textmarke nicht definiert.
307: KAG 2-3 - DEPONIA.....coiieieiisiieiese et eeesie e seeseeens Fehler! Textmarke nicht definiert.
308: 2game - DEPONIA ...ccoocveeiieiieeeeeree e Fehler! Textmarke nicht definiert.
309: indiegala - Deponia ........cccccueeeerireneneneeeee e Fehler! Textmarke nicht definiert.
310: online-gold - Deponia..........cccceereririeneneieieeseseseseeeeees Fehler! Textmarke nicht definiert.
311: gaming-dragons - Deponia........ccccecveveeieenciecieereesee e Fehler! Textmarke nicht definiert.
312: CDKeys - DEePonia.......cccoveveieieirienienienieieieieeee e Fehler! Textmarke nicht definiert.
313: keyesd - DepPONia.......ccceviieiieiieieereecee e ee e Fehler! Textmarke nicht definiert.
314: premiumcdkeys - Deponia........ccccceveeveerienvieeieereesee e Fehler! Textmarke nicht definiert.
315: gamesplanet - Deponia........ccocoveeeiverceerinciereceeee e Fehler! Textmarke nicht definiert.
316: gamebillet - Deponia .........cccvvveveiieiieceeceeceseee e Fehler! Textmarke nicht definiert.
317: gamesload - Deponia........cc.coceveverenienieieineneneneseeee Fehler! Textmarke nicht definiert.
318: G2A 1-14 - DEPONIA.....ceieieieieeeeeeeeeeie et Fehler! Textmarke nicht definiert.
319: instant-gaming - Starfield...........c.cccocoeveiieceneeeeeee, Fehler! Textmarke nicht definiert.
320: CDKeys - Starfield .........ccocveeeririeieeeeceeese e Fehler! Textmarke nicht definiert.
321: gamivo 1-4 - Starfield.........cccoeveieeiceeeeeeeee e Fehler! Textmarke nicht definiert.
322: gamivo 5-8 - Starfield.........cccooveeeeicieeeeee e Fehler! Textmarke nicht definiert.
323: royalcdkeys - Starfield.........ccoovveeeieeeeeeeeeeee e Fehler! Textmarke nicht definiert.
324: eneba 1 - Starfield .......ccooveeeeieeeee e, Fehler! Textmarke nicht definiert.
325: eneba 2 - Starfield ........ccooveeevieee Fehler! Textmarke nicht definiert.
326: eneba 3 - Starfield ..o Fehler! Textmarke nicht definiert.
327: eneba 4 - Starfield ........ccooveeeeieieeeee e, Fehler! Textmarke nicht definiert.
328: eneba 5 - Starfield ..........cccevveirinine Fehler! Textmarke nicht definiert.
329: eneba 6 - Starfield .........ccveceeieeeeeee e, Fehler! Textmarke nicht definiert.
330: eneba 7 - Starfield ..., Fehler! Textmarke nicht definiert.
331: eneba 8 - Starfield ..o Fehler! Textmarke nicht definiert.
332: eneba 9 - Starfield ........cccoveveeeieieeeee Fehler! Textmarke nicht definiert.
333: eneba 10 - Starfield ...........cccvevivineneee Fehler! Textmarke nicht definiert.
334: eneba 11 - Starfield ... Fehler! Textmarke nicht definiert.
335: eneba 12 - Starfield ..........ccccoveveriveneeeeeee e Fehler! Textmarke nicht definiert.
336: eneba 13 - Starfield ..o Fehler! Textmarke nicht definiert.
337: eneba 14 - Starfield ..........ccccvevevireneee e Fehler! Textmarke nicht definiert.
338: eneba 15 - Starfield ..........ccocvevivineniee Fehler! Textmarke nicht definiert.
339: eneba 16 - Starfield ...........cocoevevineniee Fehler! Textmarke nicht definiert.
340: eneba 17 - Starfield ..........cccceeviniieneee e Fehler! Textmarke nicht definiert.
341: eneba 18 - Starfield ..o Fehler! Textmarke nicht definiert.
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342: eneba 19 - Starfield .........ccccoeeirinenine Fehler! Textmarke nicht definiert.
343: hrkgame 1 - Starfield.........ccccoveiiinnineeee, Fehler! Textmarke nicht definiert.
344: hrkgame 2 - Starfield..........cccooveeeciceeeeeeeeeeee Fehler! Textmarke nicht definiert.
345: kinguin 1-5 - Starfield ..........ccceverineneeeees Fehler! Textmarke nicht definiert.
346: kinguin 6-8 - Starfield ..........c.cccoeeeeiveeeeeeeeee Fehler! Textmarke nicht definiert.
347: kinguin 9-13 - Starfield ..........cccocveveveeeeeeeee e Fehler! Textmarke nicht definiert.
348: kinguin 14-15 - Starfield...........ccoovevenereneee, Fehler! Textmarke nicht definiert.
349: gamingdragons - Starfield ..., Fehler! Textmarke nicht definiert.
350: driffle 1-2 - Starfield ..o Fehler! Textmarke nicht definiert.
351: MMOGA - Starfield .........ccoverieeeeeeeeeeeeee e Fehler! Textmarke nicht definiert.
352: gamesplanet - Starfield............ccoeeeveeeeiiecieeeeee, Fehler! Textmarke nicht definiert.
353: gameseal - Starfield .........cccoivrinininiccees Fehler! Textmarke nicht definiert.
354: gamebillet - Starfield ........c.ccceeeveeeieeee Fehler! Textmarke nicht definiert.
355: fanatical - Starfield...........ccovveirne Fehler! Textmarke nicht definiert.
356: G2A 1-10 - Starfield.........covvvieeeeeeeeeee e Fehler! Textmarke nicht definiert.
357: G2A 11-19 - Starfield........ccoovvivireeeee e Fehler! Textmarke nicht definiert.
358: shopto - Starfield.........cccoeeeverieeeeeeee e Fehler! Textmarke nicht definiert.
359: punktid - Starfield..........ccccveverieeeeee s Fehler! Textmarke nicht definiert.
360: electronicfirst - Starfield ... Fehler! Textmarke nicht definiert.
361: allyouplay - Starfield............ccoceverineneneeeeee Fehler! Textmarke nicht definiert.
362: K4G 1-2 - Starfield.....cc.coeeeieeireeeseeeeeee e Fehler! Textmarke nicht definiert.
363: K4G 3-4 - Starfield........coeeeieiireeeseeeeeee e Fehler! Textmarke nicht definiert.
364: premiumcdkeys - Starfield............ccccoeveveieiiinie Fehler! Textmarke nicht definiert.
365: digamer - Starfield ..o, Fehler! Textmarke nicht definiert.
366: 2game - Starfield ... Fehler! Textmarke nicht definiert.
367: wyrel 1-2 - Starfield ... Fehler! Textmarke nicht definiert.
368: wyrel 3 - Starfield ... Fehler! Textmarke nicht definiert.
369: starselect - Starfield...........ccccoverinenineee Fehler! Textmarke nicht definiert.
370: cdkeys - Starfield .........coeeviriree e Fehler! Textmarke nicht definiert.
371: online-gold - Starfield ..o Fehler! Textmarke nicht definiert.
372: instant-gaming - Escape from Tarkov..........c.ccocvvevenieniennene. Fehler! Textmarke nicht definiert.
373: gamivo 1-4 - Escape from Tarkov .........ccccceeveveecievenreeciennn, Fehler! Textmarke nicht definiert.
374: gamivo 5 - Escape from Tarkov........ccccoeveeeeveveeceneneeieen, Fehler! Textmarke nicht definiert.
375: eneba 1 - Escape from Tarkov.......ccccoveveevveecieecieeneeneennnns Fehler! Textmarke nicht definiert.
376: eneba 2 - Escape from Tarkov.........cccceeevevececceceeviecnenen, Fehler! Textmarke nicht definiert.
377: eneba 3 - Escape from Tarkov.......ccccocvevvevievcieecreeneeneennnns Fehler! Textmarke nicht definiert.
378: eneba 4 - Escape from Tarkov.........ccccceeveveveiecveneeceecvenen, Fehler! Textmarke nicht definiert.
379: eneba 5 - Escape from Tarkov.........cccccevevevececcececveecnenen, Fehler! Textmarke nicht definiert.
380: eneba 6 - Escape from Tarkov.......ccccocvevvevvevcieecreenieeneennnns Fehler! Textmarke nicht definiert.
381: eneba 7 - Escape from Tarkov..........cccceeeveveveecinencnenennne Fehler! Textmarke nicht definiert.
382: hrkgame - Escape from Tarkov........ccccceeveceeveiieceneseeienen, Fehler! Textmarke nicht definiert.
383: kinguin 1-9 - Escape from Tarkov.........ccccocvevvvveceveceeienene Fehler! Textmarke nicht definiert.
384: kinguin 10-14 - Escape from Tarkov ..........cccceevevvenciennenne Fehler! Textmarke nicht definiert.
385: K4G 1-4 - Escape from Tarkov ........ccccevveceevieneeceseseeienns Fehler! Textmarke nicht definiert.
386: K4G 5-6 - Escape from Tarkov ........ccccceeeeeeevevenenenenenieenes Fehler! Textmarke nicht definiert.
387: difmark 1 - Escape from Tarkov..........cccccveeeevevenceneneecienens Fehler! Textmarke nicht definiert.
388: difmark 2 - Escape from Tarkov..........cccocvevveveveeceeneneecienens Fehler! Textmarke nicht definiert.
389: gamingdragons - Escape from Tarkov...........ccccccvevereennee Fehler! Textmarke nicht definiert.
390: royalcdkeys - Escape from Tarkov ........cccccevvveecievereeienen, Fehler! Textmarke nicht definiert.
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gameseal - Escape from Tarkov........ccccveeeveveevececciecenen, Fehler! Textmarke nicht definiert.
G2A 1-12 - Escape from TarkoVv ........ccccoecevevevieceeienenenennens Fehler! Textmarke nicht definiert.
G2A 13-16 - Escape from Tarkov........cccceeeevveeeveceevieseennn, Fehler! Textmarke nicht definiert.
MMOGA - Escape from TarkoV........cccceceeeerveceeneneesenenens Fehler! Textmarke nicht definiert.
punktid - Escape from Tarkov .........ccccceeveveeviceevieieeceseees Fehler! Textmarke nicht definiert.
cjs-cdkeys - Escape from Tarkov..........cccceeceveeeeveceeveesenenn, Fehler! Textmarke nicht definiert.
keyesd - Escape from Tarkov .........c.cccevevevenieinencncnennne Fehler! Textmarke nicht definiert.
online-gold - Escape from Tarkov.........ccccccevvveeviieeciennnnen, Fehler! Textmarke nicht definiert.
yuplay - Elden Ring Deluxe Edition ..........cccccceovvininenenenne. Fehler! Textmarke nicht definiert.
eneba 1 - Elden Ring Deluxe Edition..........cccccecevveninenennne Fehler! Textmarke nicht definiert.
eneba 2 - Elden Ring Deluxe Edition........c.ccccccevvvveviennnnnen. Fehler! Textmarke nicht definiert.
eneba 3 - Elden Ring Deluxe Edition..........cccccceoevinenenennne Fehler! Textmarke nicht definiert.
eneba 4 - Elden Ring Deluxe Edition.........cccccevvvvvciveciennenee. Fehler! Textmarke nicht definiert.
eneba 5 - Elden Ring Deluxe Edition.........ccccceevvvvvivecieeienee. Fehler! Textmarke nicht definiert.
eneba 6 - Elden Ring Deluxe Edition..........ccccccecevveninenennne Fehler! Textmarke nicht definiert.
eneba 7 - Elden Ring Deluxe Edition........cccccceevvvvviveiennenee. Fehler! Textmarke nicht definiert.
eneba 8 - Elden Ring Deluxe Edition..........cccccceoevvininenennne Fehler! Textmarke nicht definiert.
eneba 9 - Elden Ring Deluxe Edition..........c.ccceoevvininenennne Fehler! Textmarke nicht definiert.
eneba 10 - Elden Ring Deluxe Edition .........cccccevevvecieenennee. Fehler! Textmarke nicht definiert.
eneba 11 - Elden Ring Deluxe Edition...........cccccceveveveninnene Fehler! Textmarke nicht definiert.
: eneba 12 - Elden Ring Deluxe Edition...........cccccoevvvevvennnns Fehler! Textmarke nicht definiert.
eneba 13 - Elden Ring Deluxe Edition .........ccccceevvecieenennee. Fehler! Textmarke nicht definiert.
instant-gaming - Elden Ring Deluxe Edition........................ Fehler! Textmarke nicht definiert.
cjs-cdkeys - Elden Ring Deluxe Edition ..........cccccevveennnnee. Fehler! Textmarke nicht definiert.
kinguin 1-5 - Elden Ring Deluxe Edition .........c.cccccoeveneeene. Fehler! Textmarke nicht definiert.
kinguin 6-10 - Elden Ring Deluxe Edition ..........c..cccccueueee. Fehler! Textmarke nicht definiert.
kinguin 11-12 - Elden Ring Deluxe Edition .......................... Fehler! Textmarke nicht definiert.
kinguin 13-15 - Elden Ring Deluxe Edition.............cc.c........ Fehler! Textmarke nicht definiert.
kinguin 16 - Elden Ring Deluxe Edition...........c.cccccoeeeeennene. Fehler! Textmarke nicht definiert.
kinguin 17-20 - Elden Ring Deluxe Edition.......................... Fehler! Textmarke nicht definiert.
: K4G 1-8 - Elden Ring Deluxe Edition.........c..cccccevvrveienenne. Fehler! Textmarke nicht definiert.
K4G 9-10 - Elden Ring Deluxe Edition..........cccccoceevvvvnienee. Fehler! Textmarke nicht definiert.
K4G 11-12 - Elden Ring Deluxe Edition.........c.cccccvevveneneee. Fehler! Textmarke nicht definiert.
hrkgame - Elden Ring Deluxe Edition ............ccccecevevenennee. Fehler! Textmarke nicht definiert.
gamebillet - Elden Ring Deluxe Edition...........cccccooevieienen. Fehler! Textmarke nicht definiert.
K4G 1-5 - Elden Ring Deluxe Edition............ccccoevvrveninnenne. Fehler! Textmarke nicht definiert.
K4G 6-8 - Elden Ring Deluxe Edition............ccccooevevvennnnenne. Fehler! Textmarke nicht definiert.
joybuggy - Elden Ring Deluxe Edition..........cccccoceverienennen. Fehler! Textmarke nicht definiert.
royalcdkeys 1 - Elden Ring Deluxe Edition.......................... Fehler! Textmarke nicht definiert.
royalcdkeys 2 - Elden Ring Deluxe Edition.......................... Fehler! Textmarke nicht definiert.
royalcdkeys 3 - Elden Ring Deluxe Edition.......................... Fehler! Textmarke nicht definiert.
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Abb. 58: G2A 30-41 - FIFA 23
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Quelle Abb. 57-58: https://www.g2a.com/de/fifa-23-pc-origin-key-global-i10000336532001,
05.09.2023
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Abb. 59: G2A 42-48 - FIFA 23
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Quelle: https://www.g2a.com/de/fifa-23-pc-origin-key-global-en-es-latam-br-fr-jpn-kor-cn-
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Abb. 60: MMOGA 2 - FIFA 23
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Abb. 62: difmark 2 - FIFA 23
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Abb. 63: difmark 3 - FIFA 23
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Abb. 64: difmark 4 - FIFA 23
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Abb. 65: difmark 5 - FIFA 23
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Quelle Abb. 62-65: https://difmark.com/en/buy-cheap-fifa-23-pc-
84364 7referal=gamekeymonkey&marketplace id=4&edition_id=780&region_product_id=4,
05.09.2023

Abb. 66: K4G 1 - FIFA 23
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Abb. 68: K4G 3 - FIFA 23
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Abb. 69: K4G 4 - FIFA 23

KZI(§  (omovms

Offers Product description

Offers

FIFA 17 Origin CD Key

EUR 56.99
-

-31-

FIFA 23 Standard Edition Origin
CD Key was added to cart

Q

EUR 21.00

° PL_digitol
T G0 to checout Contimue Shogping

You may also like

FIFA 18 Origin CO Key
p= :

’!"‘0 EUR 118.52
- el

-

FIFA 23 Standard Edition Origin
CD Key was added to cart

EUR 23.32

@ Gaming Network
m ey

You may also like

ﬂ FIF A 18 Origin CO Key
b= 3
-

>




Abb. 70: K4G 5 - FIFA 23
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Abb. 72: KAG 7 - FIFA 23

Offors  Product description FIFA 23 Standard Edition Origin
CD Key was added to cart

-

o Ongn bal

EUR 57.89 €0

4 Skynet Pt Ltd
Y

You may also like
.’-: : FIFA 17 Origin CO Key M FIFA 18 Origin CD Key
. A= S
*  EUR56.99 @1 ’C_L EUR 118.52

Quelle Abb. 66-72: https://k4g.com/product/fifa-23-origin-global-cd-key-standard-edition-cd-key-
54DBCCCA#offers, 05.09.2023
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Abb. 74: kinguin 6-10 - FIFA 23
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Quelle Abb. 73-75: https://www.kinguin.net/category/128894/fifa-23-origin-cd-
key?country_store=1&currency=EUR&nosalesbooster=1&r=14171, 05.09.2023
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Abb. 76: HRK 1 - FIFA 23
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Abb. 77: HRK 2 - FIFA 23
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Quelle: https://www.hrkgame.com/de/games/product/fifa-23-enfres-mxpt-brchkrjpar, 05.09.2023
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Abb. 78: HRK 3 - FIFA 23
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Abb. 79: HRK 4 - FIFA 23
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Abb. 80: HRK 5 - FIFA 23
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05.09.2023
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Abb. 82: gamivo 1-8 - FIFA 23
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Abb. 83: instant-gaming - FIFA 23
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2. Forza Horizon 5

Abb. 84: G2A 1-11 - Forza Horizon 5
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Quelle: https://www.g2a.com/de/forza-horizon-5-xbox-series-x-s-windows-10-xbox-live-key-global-
i100002564840257sid=13256924, 05.09.2023
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Abb. 85: eneba 1 - Forza Horizon 5
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Abb. 87: eneba 3 - Forza Horizon 5
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Abb. 88: eneba 4 - Forza Horizon 5
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Abb. 91: eneba 7 - Forza Horizon 5
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Quelle Abb. 85-92: https://www.eneba.com/de/xbox-forza-horizon-5-pc-xbox-live-key-global-1,
05.09.2023

-42 -



Abb. 93: eneba 9 - Forza Horizon 5

eneba

Forza Horizon 5 PC/XBOX LIVE Key EUROPE

Abb. 94: eneba 10 - Forza Horizon 5

eneba

Abb. 95: eneba 11 - Forza Horizon 5

enebo

za Horizon 5 PC/XBOX LIVE Key EUROPE

Mein Warenkorb

@ A2 Game shop
| Forza Horlzon S PC/XBOX
» LIVE Key EUROPE

1 i5,79¢

Servicegetiite

284¢C
Gesamt 38,43 €

Mein Warenkorb

Dégitaiieys
, Forza Horizon 8 PC/XBOX
»‘ LIVE Key EUROPE

vt s oK

Servicegublnr

Gesamt

Mein Warenkorb

. © mstant-Lodes
, Forza Horizon 5 PC/XBOX
LIVE Key EUROPE

Serncegebin

Gesamt




Abb. 96: eneba 12 - Forza Horizon 5
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eneba

Mein Warenkorb
M City of Gamers
[, Forza Horizon 5 PC/XBOX
- Key EUROPE
Forza Horizon 5 PC/XBOX LIVE Key EUROPE = B
1o

Sarvicagetihe

Gesamt

Abb. 98: eneba 14 - Forza Horizon 5

enebao
Mein Warenkorb
b 4 Codeslile
. Forza Horizon 5 PC/XBOX
LIVE Key EUROPE
Forza Horizon 5 PC/XBOX LIVE Key EUROPE - gnehience

SHrvICEgenire

Gesamt




Abb. 99: eneba 15 - Forza Horizon 5

enebo

Mein Warenkorb

~ ProGamers
, Forza Horizon 5 PC/XBOX
= LIVE Key EUROPE

53,03¢

ane
Gesamt

Quelle Abb. 93-99: https://www.eneba.com/de/xbox-forza-horizon-5-pc-xbox-live-key-europe,
05.09.2023

Abb. 100: driffle 1 - Forza Horizon 5
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Abb. 102: cjs-cdkeys - Forza Horizon 5
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Abb. 103: royalcdkeys - Forza Horizon 5
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Quelle: https://royalcdkeys.com/products/forza-horizon-5-xbox-live-cd-
key?variant=39720878473353&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_ca
mpaign=keyforsteam, 05.09.2023

Abb. 104: livecards.net - Forza Horizon 5
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Quelle: https://livecards.net/de/forza-horizon-5-xbox-
pc/afd/allkeyshopde/EUR?utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaig
n=keyforsteam, 05.09.2023
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Abb. 105: punktid - Forza Horizon 5
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Quelle: https://punktid.com/forza-horizon-5-
xboxwin10?utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=keyforsteam
, 05.09.2023

Abb. 106: electronicfirst - Forza Horizon 5
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Important Notice: This is a PRE-ORDER, the key will be delivered upon the game's release date: 09 Nov, 2021! Bonuses, if included, may differ from

offers on other stores!

Quelle: https://www.electronicfirst.com/forza-horizon-5-xbox-one-series-xs-windows-10-cd-
key?utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=keyforsteam,
05.09.2023
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Abb. 107: dreamgame - Forza Horizon 5
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Quelle: https://www.dreamgame.com/de/forza-horizon-5-standard-
edition?affiliate=allkeyshop&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campa
ign=keyforsteam, 05.09.2023

Abb. 108: Amazon - Forza Horizon 5
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Quelle: https://www.amazon.de/-/en/G7Q-00128/dp/B09DG7WBLB/?tag=aks07a-
21&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=keyforsteam&th=1,
05.09.2023
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Abb. 109: CDKeys - Forza Horizon 5
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Quelle: https://www.cdkeys.com/forza-horizon-5-xbox-one-xbox-series-x-s-pc-
eu?__currency=eur&irclickid=Vgk3Eg1nSxyPWGOXALOa9UPgUkFUdq3PV2t-
UsO&utm_source=impact&utm_medium=affiliate&utm_campaign=simplekey&irgwc=1, 05.09.2023

Abb. 110: kinguin 1-5 - Forza Horizon 5

ANGEBOTE ANDERER VERKAUFER
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Quelle: https://www.kinguin.net/category/101916/forza-horizon-5-standard-edition-xbox-one-
windows-10-cd-key?currency=EUR&noff=1&nosalesbooster=1&r=simplekey, 05.09.2023
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Abb. 111: kinguin 6-10 - Forza Horizon 5
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Abb. 112: kinguin 11 - Forza Horizon 5
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Quelle Abb. 111-112: https://www.kinguin.net/category/101401/forza-horizon-5-standard-edition-
xbox-one-series-x-s-windows-10-cd-key?currency=EUR&noff=1&nosalesbooster=1&r=simplekey,
05.09.2023

Abb. 113: HRK 1 - Forza Horizon 5
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Quelle: https://www.hrkgame.com/en/games/product/forza-horizon-5-xbox-one-pc-europe,
05.09.2023
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Abb. 114: HRK 2 - Forza Horizon 5
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Quelle: https://www.hrkgame.com/en/games/product/forza-horizon-5-xbox-series-x-pc-europe,
05.09.2023

Abb. 115: HRK 3 - Forza Horizon 5
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Quelle: https://www.hrkgame.com/en/games/product/forza-horizon-5-xbox-one-pc-europe,
05.09.2023
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Abb. 116: gamivo 1 - Forza Horizon 5
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Quelle: https://www.gamivo.com/product/forza-horizon-5-eu-xseries-pc?glv=4hyn8yi8, 05.09.2023

Abb. 117: gamivo 2 - Forza Horizon 5
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Quelle: https://www.gamivo.com/product/forza-horizon-5-xbox, 05.09.2023
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Abb. 118: gamivo 3 - Forza Horizon 5
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Quelle: https://www.gamivo.com/product/forza-horizon-5-eu-xbox, 05.09.2023

Abb. 119: MMOGA - Forza Horizon 5
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Quelle: https://www.mmoga.com/Xbox-Live/Xbox-One-Game-Keys/Forza-Horizon-5-Windows-PC-
or-Xbox-One-Series-XS-Download-Code.html?ref=49497, 05.09.2023
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Abb. 120: gamingdragons - Forza Horizon 5
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Quelle: https://www.gamingdragons.com/en/game/buy-forza-horizon-5-windows-10-xbox-series-x-
s-code-2.html?gmdr=03d0c73a, 05.09.2023

Abb. 121: K4G 1-3 - Forza Horizon 5
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Quelle: https://k4g.com/product/forza-horizon-5-xbox-live-europe-standard-edition-cd-key-
7D10FC16#offers, 05.09.2023
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Abb. 122: K4G 4-8 - Forza Horizon 5
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Quelle: https://k4g.com/product/forza-horizon-5-xbox-live-global-standard-edition-cd-key-
OE30F32D, 05.09.2023

3. Terraria

Abb. 123: kinguin 1-5 - Terraria
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Abb. 124: kinguin 5-9 - Terraria
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Quelle Abb. 123-124: https://www.kinguin.net/category/700/terraria-steam-
gift/?currency=EUR&discount=AKS12&nosalesbooster=1&r=3445&utm_campaign=keyforsteam&u
tm_medium=referral&utm_source=www.keyforsteam.de, 05.09.2023

Abb. 125: kinguin 10-14 - Terraria
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Quelle: https://www.kinguin.net/de/category/700/terraria-steam-gift, 05.09.2023
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Abb. 126: kinguin 14-19 - Terraria
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Quelle: https://www.kinguin.net/de/category/65388/terraria-eu-steam-gift, 05.09.2023

Abb. 127: HRK 1 - Terraria
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Quelle: https://www.hrkgame.com/de/games/product/terraria-
global?utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=keyforsteam,

05.09.2023

-58-


https://www.kinguin.net/de/category/65388/terraria-eu-steam-gift
https://www.hrkgame.com/de/games/product/terraria-global?utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=keyforsteam
https://www.hrkgame.com/de/games/product/terraria-global?utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=keyforsteam

Abb. 128: HRK 2 - Terraria
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Quelle: https://www.hrkgame.com/de/games/product/terraria, 05.09.2023
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Abb. 129: gamivo 1-11 - Terraria
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Quelle: https://www.gamivo.com/product/terraria-1, 05.09.2023
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Abb. 130: gamivo 12-18 - Terraria
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Quelle: https://www.gamivo.com/product/terraria-eu-steam-gift, 05.09.2023
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Abb. 131: K4G 1-5 - Terraria
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Quelle: https://k4g.com/product/terraria-steam-global-steam-gift-gift-
BD601F167r=aks&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=keyf
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Abb. 132: K4G 6-7 - Terraria
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Abb. 133: G2A 1-14 - Terraria
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Quelle: https://www.g2a.com/de/terraria-steam-gift-global-i10000000238003, 05.09.2023
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Abb. 134: G2A 15-20 - Terraria
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Quelle: https://www.g2a.com/de/terraria-steam-gift-europe-i10000000238023, 05.09.2023

Abb. 135: gamingdragons - Terraria
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Quelle: https://www.gamingdragons.com/en/game/buy-terraria-
steam.html?gmdr=0973674c&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_cam
paign=keyforsteam, 05.09.2023
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Abb. 136: MMOGA - Terraria
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Quelle: https://www.mmoga.com/Steam-Games/Terraria-Steam-Gift-Key.html, 05.09.2023

Abb. 137: difmark 1-2 - Terraria
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Quelle: https://difmark.com/en/buy-cheap-terraria-pc-
7157referal=simplekey&marketplace_id=2&edition_id=780&region_product_id=1, 05.09.2023
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Abb. 138: wyrel 1 - Terraria
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Abb. 139: wyrel 2 - Terraria
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Quelle Abb. 138-139: https://wyrel.com/en/buy-cheap-terraria-pc-
715%referal=simplekey&marketplace_id=2&edition_id=780&region_product_id=1, 05.09.2023

- 66 -



Abb. 140: instant-gaming - Terraria
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Quelle: https://www.instant-gaming.com/en/932-buy-terraria-pc-mac-game-
steam/?igr=simplekeyde, 05.09.2023

Abb. 141: online-gold - Terraria
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Quelle: https://www.online-gold.de/Steam-Games/Terraria-Steam-Geschenk-Key.html?ref=48,
05.09.2023
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4. Minecraft

Abb. 142: CDKeys - Minecraft
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Quelle: https://www.cdkeys.com/pc/games/minecraft-pc-cd-key?irclickid=3fHTO21ISxyPRvjw-
Z3x6RkiUKFRGBVmMV2t4Rk0&utm_source=impact&utm_medium=affiliate&utm_campaign=Weird
%Z20Rabbits%20GmbH&irgwc=1, 05.09.2023
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Abb. 143: gamivo 1-13 - Minecraft
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Quelle: https://www.gamivo.com/product/minecraft-java-
edition?glv=kurlpf2m&affiliateCouponCode=ggdeals&  currency=EUR, 05.09.2023
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Abb. 144: gamivo 14-17 - Minecraft
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Quelle: https://www.gamivo.com/product/minecraft-java-edition-officialwebsite-eu-en-de-fr-it-pl-cs-
nl-ja-ko-no-pt-ru-zh-es-sv-tr-zh-hu-da-fi-el-bg-uk-java-official-website, 05.09.2023

Abb. 145: difmark 1 - Minecraft
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Quelle: https://difmark.com/en/buy-cheap-minecraft-pc-
560427referal=smartcdkeys&marketplace_id=12&edition_id=460&region_product_id=1&prid=5604
2-1-460&referal=smartcdkeys, 05.09.2023
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Abb. 146: driffle 1-4 - Minecraft
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Quelle: https://driffle.com/en/minecraft-java-edition-pc-cd-key-
p760023?currency=EUR&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaig
n=keyforsteam, 05.09.2023

Abb. 147: eneba 1 - Minecraft
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Abb. 148: eneba 2 - Minecraft
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Abb. 149: eneba 3 - Minecraft
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Abb. 150: eneba 4 - Minecraft
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Abb. 151: eneba 5 - Minecraft
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Abb. 152: eneba 6 - Minecraft
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Abb. 153: eneba 7 - Minecraft
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Abb. 154: eneba 8 - Minecraft
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Abb. 155: eneba 9 - Minecraft
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Abb. 156: eneba 10 - Minecraft
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Abb. 157: eneba 11 - Minecraft
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Abb. 158: eneba 12 - Minecraft
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Abb. 159: eneba 13 - Minecraft

enebao

My shopping cart

-75 -



Abb. 160: eneba 14 - Minecraft
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Quelle Abb. 147-160: https://www.eneba.com/other-minecraft-java-edition-pc-official-website-key-
global-8?enb_campaign=Main%20Search&enb_content=search%20dropdown%20-
%20products&enb_medium=product%20card&enb_source=https%3A%2F %2Fwww.eneba.com%2
Fother-minecraft-java-edition-official-website-key-europe&enb_term=1, 05.09.2023

Abb. 161: eneba 15 - Minecraft
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Abb. 162: eneba 16 - Minecraft
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Abb. 163: eneba 17 - Minecraft
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Abb. 164: eneba 18 - Minecraft
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Abb. 165: eneba 19 - Minecraft
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Abb. 166: eneba 20 - Minecraft
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Abb. 167: eneba 21 - Minecraft
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Abb. 169: eneba 23 - Minecraft
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Abb. 170: eneba 24 - Minecraft
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Abb. 171: eneba 25 - Minecraft
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Quelle Abb. 161-171: https://www.eneba.com/other-minecraft-java-edition-official-website-key-
europe?enb_campaign=Main%20Search&enb_content=search%20dropdown%20-
%20products&enb _medium=product%20card&enb_source=https%3A%2F %2Fwww.eneba.com%2
Fother-minecraft-java-edition-pc-official-website-key-global-8&enb_term=3, 05.09.2023
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Abb. 172: K4G 1-5 - Minecraft
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Quelle:
https://k4g.com/product/minecraft-java-edition-minecraft-global-cd-key-cd-key-
18E728507r=aks&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=keyfo
rsteam, 05.09.2023

Abb. 173: K4G 6 - Minecraft
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Quelle: https://k4g.com/product/minecraft-java-edition-minecraft-europe-cd-key-cd-key-3DF41FCB,
05.09.2023
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Abb. 174: kinguin 1-5 - Minecraft
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Quelle: https://www.kinguin.net/category/5329/minecraft-global-cd-
key/?currency=EUR&discount=AKS12&nosalesbooster=1&r=3445&utm_campaign=keyforsteam&
utm_medium=referral&utm_source=www.keyforsteam.de, 05.09.2023

Abb. 175: kinguin 6-10 - Minecraft
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Abb. 176: kinguin 11 - Minecraft
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Quelle Abb. 175-176: https://www.kinguin.net/de/category/5329/minecraft-global-cd-key,
05.09.2023
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Abb. 177: kinguin 12-15 - Minecraft
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Abb. 178: kinguin 16 - Minecraft
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Quelle Abb. 177-178: https://www.kinguin.net/de/category/82177/minecraft-eu-cd-key, 05.09.2023

Abb. 179: royalcdkeys - Minecraft
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Quelle: https://royalcdkeys.com/products/minecraft-java-edition-official-website-cd-
key?variant=39532606095497&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_ca
mpaign=keyforsteam, 05.09.2023
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Abb. 180: G2A 1-19 - Minecraft
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Quelle: https://www.g2a.com/de/minecraft-java-edition-minecraft-key-global-
i100000681220127sid=13477812, 05.09.2023
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Abb. 181: G2A 20-25 - Minecraft
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Quelle: https://www.g2a.com/de/minecraft-java-edition-pc-minecraft-key-europe-i10000068122021,
05.09.2023

Abb. 182: premiumcdkeys - Minecraft
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Quelle: https://www.premiumcdkeys.com/products/minecraft-java-edition-official-website-cd-key-
global?utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=keyforsteam,
05.09.2023
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Abb. 183: electronicfirst - Minecraft
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Quelle: https://www.electronicfirst.com/minecraft-
pc?utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=keyforsteam,
05.09.2023

Abb. 184: cjs-cdkeys - Minecraft
Minecraft Java Edition Key ( Digital Download)

Minecraft Java Edition Key (Digital Download)

H’HEE““‘:‘ YourPrice: 1.7 €21.33

‘ou save €0 49
JAVA EDITION ¥

! 40 Hidden Fees!
{ Puypal Accepted!

SKU: Minecran_java_edition_key

Platform: Digital Download Keys

Availability ALT O S Live Stock Report

In Stock Instant Delivery
Right now Guaranteed

Quantity: O o can

Quelle: https://www.cjs-cdkeys.com/products/Minecraft-Java-Edition-Key-%28Digital-
Download%29.html?utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=key
forsteam, 05.09.2023
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Abb. 185: gamingdragons - Minecraft
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Quelle: https://www.gamingdragons.com/en/game/buy-minecraft-
download.html?gmdr=0973674c&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_c

ampaign=keyforsteam, 05.09.2023

Abb. 186: keyesd - Minecraft
E LU T =
MINECRAFT (JAVA EDITION)
€28.80

Platform

Quelle: https://keyesd.com/products/minecraft-java-
edition?utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=keyforsteam,

05.09.2023
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Abb. 187: MMOGA - Minecraft

MINECRAFT

oa
Gle

Minecraft

Minecraft lava Auflage

Wie funktioniert es?

m Minecraft Gift Code Key konnen See die aktuelle Version von Minecraft net downloaden, Sie musser

lava muss auf dem System vorhanden sein, auf dem Minecraft gespielt werden soll

510 Minuter

OFFICIAL : \‘:'Jug“"-“ lieterbar 22 99 € =
WEBSITE ’
Piattform Official veebsite Menge 1 e e Pay Pl

Quelle: https://www.mmoga.de/Game-Keys/Minecraft.html, 05.09.2023

Abb. 188: hrkgame - Minecraft

Minecraft

22 2 B Zur Wurschlisto hinrugefisgen

Region &

Plattform

© Cinlesen suf Official Webnite
@ Sotortige Leterung

§ Verdiene bis ru €1.61

mm&cann X i
SInge *

Quelle: https://www.hrkgame.com/de/games/product/minecraft#a_aid=cdkeysforgames,
05.09.2023
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Abb. 189: wyrel - Minecraft

Global-Codes © MINECRAFT JAVA EDITION (PC) - MINECRAFT KEY - GLOBAL
?NE Rank. Guru &

= 1O Lg

. OFFER ID: 2474093

& OPEN CHAT
Edition: Java & Warranty: 30 days

§ Orders ! Region: Gilobal D Defivery:  Instant

Platform: PC Download 4% Stock: 1026

Min amount of order is1

ADD TO CART
= , +|

Total: € 22 70

Show details ¥

Quelle: https://wyrel.com/en/buy-cheap-minecraft-pc-
560427referal=Fjaer&marketplace_id=12&edition_id=460&region_product_id=1, 05.09.2023

5. Super Smash Bros. Ultimate

Abb. 190: eneba - Super Smash Bros. Ultimate

eneba

My shopping cart

1 & ity of Gamemy
q’ Super Smash Bros Utimate
5, Memtende Switch) ethop
Moy EUROPE

Quelle: https://www.eneba.com/nintendo-super-smash-bros-ultimate-nintendo-switch-eshop-key-
europe?af_id=planetkey, 05.09.2023
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Abb. 191: gamivo - Super Smash Bros. Ultimate
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This is & Nintendo Switch version of the game

CEIID) - v s
Buy Super Smash Bros. Ultimate
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You can activate this product . GERMANY
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X

Quelle: https://www.gamivo.com/product/super-smash-bros-ultimate-eu-switch?glv=planetkey,
05.09.2023

Abb. 192: Amazon - Super Smash Bros. Ultimate

Super Smash Bros. Ultimate | Nintendo Switch - Download Code 697

Plattform : St Sarter | Al ' IR als 12 brpvggugeton ®
LA R s 414 Star

on der Ueferadresse kann die U5t 50 der Kasse varkieren. Weiter Mange 1w

Hirmwais: Nach deen Kau s aut den Artikel ¢ rreeton " e Fink ragen
Mimwels: Derzeit ist cleser Artikel or s Kunden in den folgenden L 3nde "
© Nimtendo Switih - Downtoad Code
Nntenae Switch Mamende Swiach - Download Code -
Ultimats Fiit waitare Informationen
Uttimste  Uttimate + Fightar #ass
Ultenate + Ontline 3 Monate  Fighames Pass  Fghtees Pass Val. 2
timare + NG b
Info 2u diesem Artikel el Asrtasun v daten

« Alie sing dabet Alle Kimpter i der Geschechie der Super Smash Eros. Seve troffen hier aufelnandert Doch

Quelle:
https://www.amazon.de/dp/BO7K77WJSJ/ref=asc_df BO7K77WJSJ1654531200000/?tag=mykeyd
ergamin-21&creative=22662&creativeASIN=B07K77WJSJ&linkCode=df0&th=1, 05.09.2023
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Abb. 193: online-gold - Super Smash Bros. Ultimate

Super Smash Bros Uitimate - Nintendo Switch Downioad Code

Ueferzeit: 5-10 Minuten

Verfugbarkeit: lieferta gia-- .
‘J” S iy Nintendo €Shop
eglon EU

Plattform Nintendo eShos

69,49 €

! + m

Alle Kampfer in der Geschichte der Super Smash Bros.-Serie treffen hier aufeinandert Doch auch neue Herausforderer stetgen in ng. darunter der Inkling aus der Splatoon-

Uevania und Mehing katapultierst du deine Gegner von
hlachten, ob 2u Hause oder

& Regeln fest und sturze dich In

en, neus items, 18 /-'._E,’i" eue Abwehr
und Optionen garantieren, dass jeder mitspleten Kann. Wahle im Smash-Modus Sta

Kampfe fur bis zu acht Spleler! Oder stelle ein Team aus dret oder funf Kampfern zusammen und tritt im Squad-Smash gege: Team detnes Gegners in Enzelkampfen an

Quelle: https://www.online-gold.de/Nintendo/Switch/Super-Smash-Bros-Ultimate-Nintendo-Switch-
Download-Code.html?ref=48, 05.09.2023

Abb. 194: instant-gaming - Super Smash Bros. Ultimate
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Super Smash Bros. Ultimate Switch - Europe
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Quelle: https://www.instant-gaming.com/en/3000-buy-super-smash-bros-ultimate-switch-switch-
game-nintendo-eshop-europe/?igr=pkdynamics, 05.09.2023

Abb. 195: MMOGA - Super Smash Bros. Ultimate

SUPER SMASH BROS ULTIMATE - ... &&8a

Super Smash Bros Ultimate - Nintendo Switch Download Code

Quelle: https://www.mmoga.de/Nintendo/Switch/Super-Smash-Bros-Ultimate-Nintendo-Switch-
Download-Code.html?ref=54015, 05.09.2023
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Abb. 196: gamingdragons - Super Smash Bros. Ultimate
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Quelle: https://www.gamingdragons.com/en/game/buy-super-smash-bros-nintendo-switch-
code.html?gmdr=0973674c&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_camp
aign=keyforsteam, 05.09.2023

Abb. 197: G2A 1-6 - Super Smash Bros. Ultimate
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Quelle: https://www.g2a.com/de/super-smash-bros-ultimate-nintendo-switch-nintendo-eshop-key-
europe-i10000175721002, 05.09.2023
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Abb. 198: punktid - Super Smash Bros. Ultimate

Buy Online: Super Smash Bros
Ultimate - Nintendo Switch

Quelle: https://punktid.com/super-smash-bros-ultimate-nintendo-
switch?utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=keyforsteam,
05.09.2023

Abb. 199: CDKeys - Super Smash Bros. Ultimate

SUPER SMASH BROS. ULTIMATE SWITCH (EU & UK)
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Quelle: https://www.cdkeys.com/super-smash-bros-ultimate-
switch?intsrc=CATF_12138&irclickid=3fHTO21ISxyPRvjw-
Z3x6RkiUKFRGv1mV2t4Rk0&utm_source=impact&utm_medium=affiliate&utm_campaign=allkeysh
op&irgwc=1, 05.09.2023
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Abb. 200: cjs-cdkeys - Super Smash Bros. Ultimate

Super Smash Bros - Ultimate Digitales Herunterladen Key (Nintendo Switch)

Preis: €80.96

SKU:

Plattform:
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Quelle: https://www.cjs-cdkeys.com/products/Super-Smash-Bros-%252d-Ultimate-Digital-
Download-Key-%28Nintendo-
Switch%29.html?utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=keyfor
steam, 05.09.2023

Abb. 201: keyesd - Super Smash Bros. Ultimate

SUPER SMASH BROS.
ULTIMATE NINTENDO SWITCH

€125.28

Quelle: https://keyesd.com/products/super-smash-bros-ultimate-nintendo-
switch?utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=keyforsteam,
05.09.2023
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Abb. 202: wyrel - Super Smash Bros. Ultimate
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Quelle: https://wyrel.com/en/buy-cheap-super-smash-bros-ultimate-nintendo-
124607?referal=Gocdkeys&marketplace id=9&edition_id=780&region_product_id=4, 05.09.2023

6. Payday 2

Abb. 203: electronicfirst - Payday 2
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-94 -


https://wyrel.com/en/buy-cheap-super-smash-bros-ultimate-nintendo-12460?referal=Gocdkeys&marketplace_id=9&edition_id=780&region_product_id=4
https://wyrel.com/en/buy-cheap-super-smash-bros-ultimate-nintendo-12460?referal=Gocdkeys&marketplace_id=9&edition_id=780&region_product_id=4
https://www.electronicfirst.com/payday-2-pc-steam-cd-key?utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=keyforsteam
https://www.electronicfirst.com/payday-2-pc-steam-cd-key?utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=keyforsteam

Abb. 204: CDKeys - Payday 2
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Quelle: https://www.cdkeys.com/payday-2-pc-steam-cd-
key?intsrc=CATF_12138&irclickid=W%3A93Fr3h%3AxyPR4uyngV7tSrZUKFWBv3vV2gKVUO0&utm
_source=impact&utm_medium=affiliate&utm_campaign=allkeyshop&irgwc=1, 05.09.2023

Abb. 205: premiumcdkeys 1 - Payday 2

Payday 2 Steam Key EUROPE
€188

'

Quelle: https://www.premiumcdkeys.com/products/payday-2-steam-key-
europe?utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=keyforsteam,
05.09.2023
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Abb. 206: premiumcdkeys 2 - Payday 2
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Quelle: https://www.premiumcdkeys.com/products/payday-2-steam-cd-key-
global?_pos=2& sid=0fd2e9a37& ss=r, 05.09.2023

Abb. 207: driffle 1-3 - Payday 2

PAYDAY 2 (PC) - Steam - Digital Code w "
*h Ak [ *lLowsstprce ) | ¥ Bost deal
- e4.96 Eand
- €1.51
= 0 1) Germany ' o Bl e @
Sold by GoodGames &8
9 ) Steam A Fid
L0 Works on Windows Soa ail sywtern mauireront
¥ Addtocart
Platforms Regions
+2 offers sturting ot €156
9 Stoam @ Xbox Live AR EU GLOBAL
Other offers
ready2play &

100% of reviews are Excellent

‘ AspireGamingl £ €480 ¥ & Buynow

99% of reviews are Excellent

Quelle: https://driffle.com/en/payday-2-steam-cd-key-
p9846867currency=EUR&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaig
n=keyforsteam, 05.09.2023
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Abb. 208: kinguin 1-5 - Payday 2

ANGEBOTE ANDERER VERKAUFER GERINGETER PREIS €1.29

Verkauft von IHM GAMES ©
99.96% hvft‘:r: 348994 Bawertungen sind
2

ausGe

Verkauft von GamingWorld @
ELEZEY von 2101655 Bewerlungen sind
ausge hnet

Verkauft von Houndstore ©

EER2 ) von 225834 Bewertungen sind
aungeeichnet

Verkauft von Chain Breaker ©

m von 996352 Bewertungen sind
hnet

Verkouft von PCGamesMarket ©

m von 25206 Bewertungen sind
hnet

Abb. 209: kinguin 6-10 - Payday 2

ANGEBOTE ANDERER VERKAUFER CERINGSTER PREIS €1 29

Verkauft von Umitz Games ©
LA von 196030 Bewertungen sind
alsgeZeichnet

Verkauft von GameCrew ©

m von 444146 Bewertungen sind
hnet

Verkauft von Games & Chill ©
La X 59 von 154903 Bewertungen sind
ausgerechnet

Verkauft von icegames

m von 162036 Bewertungen sind
haet
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m von 135221 Bewertungen sind
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Abb. 210: kinguin 11-15 - Payday 2
ANGEBOTE ANDERER VERKAUFER GERINGSTER PREIS €1 29

Verkauft von MGG Studio
m von 177209 Bewertungen sind SR
a hnet

Verkauft yon Super Games ©
m von 967153 Bewerlungen sind R
El hnet

Verkauft von AllofGame

m von 42213 Bewertungen sind tRERr
ai hnet

Verkauft von Goldenrush ©
EIXTEY von 115595 Bewertungen sind LA A B A J
ausqesichnet

Verkauft von Klim's Keys

m-onnn Bewertungen sind SR
8 hnet

Zuriick 1 2 |2) & Wiviter

Abb. 211: kinguin 16-19 - Payday 2
ANGEBOTE ANDERER VERKAUFER CERINGETER PREIS €1 20

Verkauft von Codezilla
mvon 28233 Bewertungen sind L2 R
a hriet

Verkauft van eGames Empire
86.29% vov: 183241 Bewertungen sind LR A B B
AUsSgere e

Verkauft von Thanks4Buying
m von 2688 Bewertungen sind TE Ll
@ ninet

Verkauft van Softwaredirect

 von 54679 Bewertungen sind LA A B A w €827
susgezeichnet

Quelle Abb. 208-211: https://www.kinguin.net/category/7242/payday-2-eu-steam-cd-
key/?currency=EUR&discount=AKS12&nosalesbooster=1&r=3445&utm_campaign=keyforsteam&
utm_medium=referral&utm_source=www.keyforsteam.de, 05.09.2023
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Abb. 212: HRK 1 - Payday 2

Payday 2

PAYDAY 2 o
iy ‘~

-~
J
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“n

.‘ .- Y\.
RYDiAY:"

-85%

" Jetzt Kaufen

Region ©
° Global

Plattform

P st

Quelle: https://www.hrkgame.com/de/games/product/payday-
2?utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=keyforsteam,
05.09.2023

Abb. 213: HRK 2 - Payday 2

PAYDAY 2 FUROPE

PAYDAY 2 EUROPE
s i o @

Region ©
o =

Wiarning! This product is region locked and it CAN be
activated ONLY in Enrope!

Plattform

S Stesm

Quelle: https://www.hrkgame.com/de/games/product/payday-2-europe, 05.09.2023
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Abb. 214: gamersoutlet - Payday 2

0 item(s)

Payday 2 Cd Key Steam Global

075 Omviews / Wrilo & roview

Product Code STEAM
Reward

Points 2
Availability In Stock

Price # reward points. 165

Mo revews [ = E o
Quelle: https://www.gamers-outlet.net/en/buy-payday-2-cd-key-steam-

global?currency=EUR&tracking=allkeyshop&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=refe
rral&utm_campaign=keyforsteam, 05.09.2023
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Abb. 215: G2A 1-16 - Payday 2

Angebote von 34 gewerbliche Verkaufer

Sofortige Lieferangebote

Gamershd
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@ T00% Pravtons Saackesk | 19 saam
<

Ko nstant game
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R Royales
BN St Semitece | 1S 12

*, Suparbkeys
AUTSEIRICK ETRER VERLAALTSR
1008 Pra%res Feackest | 15 2om

Lances
100% Pratons Saackek | 15 2
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tzch katve Ak—wiug | 15 2
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ALSCERCOIRTISE VERASS
/9% mowms Feadbest | 19 30

*
©

v e l

N

|\ | ALSTERISIRTIR VERKALSES
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Abb. 216: G2A 17-34 - Payday 2

1‘;‘»‘::* az pnckeck | 1 29 €3.37 =

b Gamessworid
ALSEIIUT-NETSR VERrALSER €3.47 b=

TS Povthes Sendbash | 19 3am

& 0% Fowttms Tendbe | 15 ™0 €3.49 B=i

* o egames,
K& | MasEECHETR YIS € 3.83 RS
/' 9% Fxwtvws Feashach | =

w,
Gamers_players

o NS BOPETER VRS €3.90 =
9IS Powtws Seedkck | ey
e e e | W 390 £4.15 %

O 00K Fzavas Seadteck | 19 o £4.26 t]
-
HE s et | 1 4 €5.09 5

.......

* Placsofpamans
HACTC L SR VOR=S € 5-98 m

9% Sowitves Feachesh | 1§ e

‘ 00% Fzarvus Comcbeck | 19 g2e €6.21 =)
@ 0% Prutthes Tesstazh | 17 127 €£6.59 U

Go “r €6.99 B=

100% Foatens Seacke= | 1% 738

El  Sekso_gaming ; €7.99 B=

UK Sowinms Fendbesh | |F 33

B | W e15.11 BB

Quelle Abb. 215-216: https://www.g2a.com/de/payday-2-steam-key-global-i10000002256012,
05.09.2023
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Abb. 217: G2A 35-49 - Payday 2
Angebote von 15 gewerbliche Verkdufer

Sofornge Liefesangebote Sertarenrace: () Sarpren Seats ey
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P . €276
| > | AVSEETHDE TR VERAALSSS i >
\\%’/ 100% Pestens Canskack | 19 siom
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11 ity €297 B%
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° s €331 8
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W egames_empie
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TR Fxiives Fewdiock | 1 ezee

FE codenia
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"R/ 1008 merann cansk | 16 07

° 3008 Szevme Sandiack | |§ 02 €4.26 0=

L o e sk ) W53 £8.27 n

Quelle: https://www.g2a.com/de/payday-2-steam-key-europe-i10000002256014, 05.09.2023
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Abb. 218: KAG 1-5 - Payday 2

Product description Overview System Requirements Reviews and ratings

Offel’s Best Price

0= e [ oss®

1.82 EWR T2 suy with vie €23

pcey  PCGamesMarket
ov 502

0%

2 ooy with vir €55 ®©

Quelle: https://k4g.com/product/payday-2-steam-europe-cd-key-cd-key-7906AE59, 05.09.2023

Abb. 219: K4G 6-7 - Payday 2

O"ers Best Price

© . e [ o

Q> Gaming NB‘WW“ 1.82 EUR 7 Buy now 2 suywithve gy @

100%

Quelle: https://k4g.com/product/payday-2-steam-europe-united-states-cd-key-cd-key-4D45F09C,
05.09.2023
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Abb. 220: KAG 8-13 - Payday 2

e Glooalgcmofl : 1.79 EuR 2 nay with v & ©

o

@i 180+ R 2 sy win v € O

Fenyx_Entertainment EUR
Q- 1.83

WaestCodes

1.90 Eur = 7 suy with vir €11 O]
Gaming Network 2.18 R 2 oy with vie €700 (O]

LuckyPicker.com

Gcl"vu.rzdwoﬂd. 2.50 EuR 2 buy weh vie 5D ©

Quelle: https://k4g.com/product/payday-2-steam-global-cd-key-cd-key-428BE74D, 05.09.2023

Abb. 221: fanatical - Payday 2

PAYDAY 2
ok ek

Quelle: https://www.fanatical.com/en/game/payday-
27?aff_track=daisycon&dc_pid=288216&utm_source=allkeyshop, 05.09.2023
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Abb. 222: cjs-cdkeys - Payday 2

PAYDAY 2 Steam Key
* & &0 (2 prodectn
Your Price 00 €2.27
bt W
{ Parps Accgmed

SKU: parycary Sleam_mut_itz

Plattorm: jean CD Keys

Avallaninty

o m

Quelle: https://www.cjs-cdkeys.com/products/PAYDAY-2-Steam-
Key.html?utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=keyforsteam,
05.09.2023
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Abb. 223: gamivo 1-11 - Payday 2

% PROMOTED OFFERS (1)

Wonka

W o

® ALL OFFERS (11)

jojo90
99.97% 1.

2279

Kinguin
94 29

49926

MGG Studio

99.67%

52399

GameSaloon
99 40

97027

eGames Empire

99 79%
38634

PCGamesMarket

PSS

57423

VGLAB
100.00%

10320

Quelle: https://www.gamivo.com/product/payday-2-
eu?glv=kiwhuamu&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=keyf
orsteam, 05.09.2023

-107 -


https://www.gamivo.com/product/payday-2-eu?glv=kiwhuamu&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=keyforsteam
https://www.gamivo.com/product/payday-2-eu?glv=kiwhuamu&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=keyforsteam
https://www.gamivo.com/product/payday-2-eu?glv=kiwhuamu&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=keyforsteam

Abb. 224: gamivo 12-36 - Payday 2

¢ PROMOTED OFFERS (3)
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Quelle: https://www.gamivo.com/product/payday-2, 05.09.2023
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Abb. 225: gamivo 37-46 - Payday 2

% PROMOTED OFFERS (1)

Instant Games
99 TN

5488
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MGG Studio
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Quielle: https://www.gamivo.com/product/payday-2-steam-row-en-de-fr-it-standard-pc, 05.09.2023
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Abb. 226: MMOGA - Payday 2

PAYDAY 2 S0
BE O
Payday 2
Payday 2
You will get the Key for the g i eMail immediat hin a few minutes Download the FULL |

Delivery time: 5-10 minutes

STEAM Stock avadable
V Regian Worldwide € 2"'9 or

Platform Steam Ouantity 1 =R PuyPal

Quelle: https://www.mmoga.com/Steam-Games/Payday-
2.html?ref=615&currency=EUR&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_ca
mpaign=keyforsteam, 05.09.2023

Abb. 227: keyesd 1 - Payday 2

KEYESD ..

=Nl

PAYDAY 2
€2.54

Natform

Quelle: https://keyesd.com/products/payday-
3?utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=keyforsteam,
05.09.2023
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Abb. 228: keyesd 2 - Payday 2

KEYESD..

®

Bl e

PAYDAY 2 (EU)
€2.66

Platform

Quielle: https://keyesd.com/products/payday-2-
eu?utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=keyforsteam,
05.09.2023

Abb. 229: premiumcdkeys - Payday 2

PAYDAY 2 - Steam CD Key Global

) €315

1 ) IN DEN WARENKORS LEGEN

KAUFE ES JETZT

Lieferung und FAQ Stellen Sie eine Frage

Vertigbarkeit: Auf Lager

Aktie: § v ®@ O =
s A’

Quelle: https://www.premiumcdkeys.com/products/payday-2-steam-cd-key-
global?utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=keyforsteam,
05.09.2023
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Abb. 230: yuplay - Payday 2

Quelle: https://www.yuplay.com/product/payday-
2/?partner=2334725&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=ke
yforsteam, 05.09.2023

Abb. 231: livecards.net - Payday 2

PC oicirac PayDay 2 PC (STEAM) WW

PayQay 2 PCISTEAM) WIW st s tigitalur Code utine Viertallndatum Nach deem Kaul wird dwr
Codw drokt an ¢

dirmnioamare feane Ermad Adrease gesandut chie Wi sandgetedhs in

& 1522
Score 5 0 €395

Quelle: https://livecards.net/de/ww-payday-2-pc-
steam/afd/allkeyshopde/EUR?utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_cam
paign=keyforsteam, 05.09.2023

Abb. 232: punktid - Payday 2

Quelle: https://punktid.com/payday-
2?utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=keyforsteam,
05.09.2023
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Abb. 233: gamingdragons - Payday 2

4 gaming
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Quelle: https://www.gamingdragons.com/en/game/buy-payday-2-steam-
key.html?gmdr=0973674c&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campai
gn=keyforsteam, 05.09.2023

Abb. 234: humble - Payday 2

w Bundies  Store  Choice  Uber

Wihle eine Wohltatigheitsorganisation Yerdiene Wallet-Guthaben
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PAYDAY 2 by OVERKILL - a Starbreeze Studio
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SPARE BIS ZU 2,00 € MEHR MIT HUMBLE
CHOICE

Ansehen auf (€ Youlube

Quelle: https://www.humblebundle.com/store/payday-
2?hmb_source=search_bar&partner=cdd&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referr
al&utm_campaign=keyforsteam, 05.09.2023
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Abb. 235: gamersgate - Payday 2

PAYDAY 2

PAY DAY

€9.99

Sende mir Promsalarmo

ARTIVIERUNG
M Stoam
4

Quelle: https://www.gamersgate.com/de/product/payday-2/, 05.09.2023

Abb. 236: gvgmall - Payday 2

Payday 2 Steam CD-Key

"4
(5

B JiF- i ——m z s
skl I el e ¢ o

Quantity

A EUR 25.09

Quelle: https://www.gvgmall.com/steam-games-cdkey/payday-2-steam-cd-
key.html?currency=EUR&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaig
n=keyforsteam, 05.09.2023
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Abb. 237: instant-gaming - Payday 2

Payday 2

v Staam In stack Digital downloat
15 users on thispage  Limited stock avallable

Standard Edition

1.49€

Quelle: https://www.instant-gaming.com/en/223-buy-payday-2-pc-game-
steam/?igr=289098&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=ke
yforsteam, 05.09.2023

Abb. 238: eneba 1 - Payday 2
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Abb. 240: eneba 3 - Payday 2
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PayDay 2 Steam Key GLOBAL

Abb. 241: eneba 4 - Payday 2

eneba

PayDay 2 Steam Key GLOBAL

Abb. 242: eneba 5 - Payday 2

eneba

Day 2 Steam Key GLOBAL
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Abb. 243: eneba 6 - Payday 2

enebo

PayDay 2 Steam Key GLOBAL

Abb. 244: eneba 7 - Payday 2

eneba

PayDay 2 Steam Key GLOBAL

Abb. 245: eneba 8 - Payday 2

eneba

PayDay 2 Steam Key GLOBAL
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Abb. 246: eneba 9 - Payday 2
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Abb. 247: eneba 10 - Payday 2
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Abb. 249: eneba 12 - Payday 2
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Abb. 250: eneba 13 - Payday 2

eneba
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Abb. 251: eneba 14 - Payday 2

eneba
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Abb. 252: eneba 15 - Payday 2

eneba

PayDay 2 Steam Key GLOBAL

Abb. 253: eneba 16 - Payday 2

eneba

PayDay 2 Steam Key GLOBAL

Abb. 254: eneba 17 - Payday 2

eneba

PayDay 2 Steam Key GLOBAL
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Abb. 255: eneba 18 - Payday 2

eneba

PayDay 2 Steam Key GLOBAL

Abb. 256: eneba 19 - Payday 2

PayDay 2 Steam Key GLOBAL

Abb. 257: eneba 20 - Payday 2
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Abb. 258: eneba 21 - Payday 2
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Abb. 260: eneba 23 - Payday 2
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Abb. 261: eneba 24 - Payday 2

PayDay 2 Steam Key GLOBAL

Abb. 262: eneba 25 - Payday 2

Steam Key GLOBAL

Abb. 263: eneba 27 - Payday 2

PayDay 2 Steam Key GLOBAL
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Abb. 264: eneba 28 - Payday 2
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Abb. 265: eneba 29 - Payday 2
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Service fee €0.77
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+ ¥ 60 Enebium

Quelle Abb. 238-65: https://www.eneba.com/steam-payday-2-steam-key-
global?af_id=allkeyshop&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaig
n=keyforsteam, 05.09.2023

Abb. 266: eneba 30 - Payday 2
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Abb. 267: eneba 31 - Payday 2

eneba
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Abb. 268: eneba 32 - Payday 2
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Abb. 269: eneba 33 - Payday 2
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Abb. 270: eneba 34 - Payday 2
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Abb. 271: eneba 35 - Payday 2
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Abb. 272: eneba 36 - Payday 2

Payday 2 Steam Key EUROPE
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Abb. 273: eneba 37 - Payday 2
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-128 -

My shopping cart

maveav: O ghowtimegame
-,

3 " Payday 2 Steam Key
*4 " EUROPE

1+

Service fee €0.54

Tokal €2.80
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My shopping cart

wavuav: @ Biue Codes
"‘1 Payday 2 Steam Key
‘4 " EUROPE
\gital product (5)

1 4

Service lee €0.56

Total €3.15

+ @ 26 Enebium

My shopping cart

mavany GamingaLite
f;""’ Payday 2 Steam Key
*J 1 EuropE

gl produet (%)

1+

Service lee €0.57

Tots €3.25

+ © 27 Enebium




Abb. 276: eneba 40 - Payday 2
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Abb. 277: eneba 41 - Payday 2
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1 +

Service fee €0.57
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Abb. 278: eneba 42 - Payday 2
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1+
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Quelle Abb. 266-278: https://www.eneba.com/steam-payday-2-steam-key-
europe?af_id=allkeyshop&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaig
n=keyforsteam, 05.09.2023
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Abb. 279: eneba 43 - Payday 2
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Abb. 280: eneba 44 - Payday 2

eneba
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Abb. 281: eneba 45 - Payday 2

eneba
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Abb. 282: eneba 46 - Payday 2
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Quelle Abb. 279-282: https://www.eneba.com/steam-payday-2-pc-steam-key-europe-united-states-
1?af_id=allkeyshop&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=ke
yforsteam, 05.09.2023

7. Deponia

Abb. 283: allyouplay - Deponia

| Deponia

Platform

Quelle:
https://www.allyouplay.com/deponia?utm_source=daisycon&utm_medium=affiliate&utm_campaign
=GamekeyMonkey, 07.09.2023
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Abb. 284: gamesplanet - Deponia
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Quelle: https://de.gamesplanet.com/game/deponia-steam-key--1875-17?ref=gamekeymonkey,
07.09.2023

Abb. 285: dreamgame - Deponia

OR=AMGCAM=
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| Deponia © s

Quelle: https://www.dreamgame.com/de/deponia-
27 affiliate=daisycon&utm_source=daisycon&utm_medium=affiliate&utm_campaign=daisycon_Ga
mekeyMonkey, 07.09.2023
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Abb. 286: eneba 1 - Deponia
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Abb. 287: eneba 2 - Deponia
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Abb. 288: eneba 3 - Deponia
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Abb. 289: eneba 4 - Deponia
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Quelle Abb. 286-289: https://www.eneba.com/de/steam-deponia-pc-steam-key-
europe?af_id=cjaf&cjevent=e2495ab4648c11ee816ff6030a18ba72, 07.09.2023

Abb. 290: eneba 5 - Deponia
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Abb. 291: eneba 6 - Deponia
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Abb. 292: eneba 7 - Deponia
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Abb. 293: eneba 8 - Deponia
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Abb. 294: eneba 9 - Deponia
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Abb. 295: eneba 10 - Deponia
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Quelle Abb. 290-295: https://www.eneba.com/de/steam-deponia-steam-key-global, 07.09.2023

Abb. 296: kinguin 1-5 - Deponia
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on MGG Studio

Abb. 297: kinguin 6 - Deponia
ANGEBOTE ANDERER VERKAUFER

it von Licensed_Keys

Quelle Abb. 296-297: https://www.kinguin.net/de/category/15554/deponia-eu-steam-key,
07.09.2023
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Abb. 298: kinguin 7 - Deponia
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Quelle: https://www.kinguin.net/de/category/105737/deponia-de-steam-cd-key, 07.09.2023

Abb. 299: kinguin 8-12 - Deponia
ANGEBOTE ANDERER VERKAUFER GERINGSTER PREIS €0 78

Verkault von Prime Games

van 90551 Bawertungen sind LB B A
ausjedeichnet

Verkauft von Geralt Game Gallery

von 51689 Bewertungen sind LA B
aust IChnet

Verkauft von Super Games ©

von 967239 Bewertungen sind kR R RR
ausgezeichnet

Verkault von MGG Studio

mvm 177239 Bewertungen sind SEEE
ausgezéichnet

Verkauft von Gamekeyz.net ©

von 529451 Bewertungen sind tRA RS
ausgeleichnet

2 3 Weiter

-137 -


https://www.kinguin.net/de/category/105737/deponia-de-steam-cd-key

Abb. 300: kinguin 13-17 - Deponia
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Abb. 301: kinguin 18-19 - Deponia
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Quelle Abb. 299-301: https://www.kinguin.net/de/category/1242/deponia-steam-key, 07.09.2023

Abb. 302: gamivo 1-4 - Deponia
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Quelle: https://www.gamivo.com/product/deponia-eu?glv=9ibi9ubg, 07.09.2023
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Abb. 303: gamivo 5-9 - Deponia
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Quelle: https://www.gamivo.com/product/deponia, 07.09.2023

Abb. 304: hrkgame - Deponia
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Quelle: https://www.hrkgame.com/de/games/product/deponia#a_aid=gkm, 07.09.2023
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Abb. 305: greenmangaming - Deponia
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Quelle:
https://www.greenmangaming.com/de/games/deponia/?utm_source=GamekeyMonkey&utm_medi
um=impact&utm_campaign=&utm_content=1272000&irclickid=X--
Oyy3mQxyPR4uyngV7tSrZUKFWG10PV2gKVUO&irgwc=1, 07.09.2023

Abb. 306: K4G 1 - Deponia
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Quelle: https://kdg.com/product/deponia-steam-europe-cd-key-2D262E68?r=gkm, 07.09.2023
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Abb. 307: K4G 2-3 - Deponia
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Quelle: https://k4g.com/product/deponia-steam-global-cd-key-AFFDC97E#offers, 07.09.2023

Abb. 308: 2game - Deponia
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Quelle: https://2game.com/de/deponia?irgwc=1&irclickid=X--
O0yy3mQxyPR4uyngV7tSrZUKFWG1xmV2gKVUO&ircid=19711, 07.09.2023

Abb. 309: indiegala - Deponia
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Quelle: https://www.indiegala.com/store/game/deponia/214340_ig?ref=stefanieoffermanns2,
07.09.2023
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Abb. 310: online-gold - Deponia
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Quelle: https://www.online-gold.de/Steam-Games/Deponia.html?ref=48, 07.09.2023

Abb. 311: gaming-dragons - Deponia
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Quelle: https://www.gamingdragons.com/en/game/buy-deponia-1-download.html?gmdr=af4e4d41,
07.09.2023
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Abb. 312: CDKeys - Deponia
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Quelle: https://www.cdkeys.com/deponia-
pc?__currency=eur?irclickid=0v%3AQjjwFbxyPU30Q9YR3mQobUkFyZkUVBOxEy40&utm_source
=impact&utm_medium=affiliate&utm_campaign=Planetkey.de&irgwc=1, 07.09.2023

Abb. 313: keyesd - Deponia
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Quelle:
https://keyesd.com/products/deponia?utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&ut
m_campaign=keyforsteam, 07.09.2023
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Abb. 314: premiumcdkeys - Deponia
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Quelle: https://www.premiumcdkeys.com/products/deponia-steam-key-
europe?utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=keyforsteam,
07.09.2023

Abb. 315: gamesplanet - Deponia
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Quelle: https://de.gamesplanet.com/game/deponia-steam-key--1875-1, 07.09.2023
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Abb. 316: gamebillet - Deponia

DEPONIA

W ADU TO WISHLIST

ADOD TO CART W% 339
_g_g_g};.g,!, :
—
Trustpilot & & & & *
EARN UP 10 R EANN WITH US

Quelle: https://www.gamebillet.com/deponia-
z?affiliate=allkeyshop&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=k
eyforsteam, 07.09.2023

Abb. 317: gamesload - Deponia
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Quelle: https://www.gamesload.de/spiele/abenteuer/deponia-787992.html, 07.09.2023
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Abb. 318: G2A 1-14 - Deponia
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Quelle: https://www.g2a.com/de/deponia-steam-key-global-i10000000484007, 07.09.2023
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8. Starfield

Abb. 319: instant-gaming - Starfield
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Quelle: https://www.instant-gaming.com/en/2675-buy-starfield-pc-game-
steam/?igr=289098&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=ke
yforsteam, 09.09.2023

Abb. 320: CDKeys - Starfield
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Quelle: https://www.cdkeys.com/starfield-pc-
steam?intsrc=CATF_12138&:irclickid=04aRgqwcAxyPTyXQdGTcAOUnUkFW5p03V2gKVUO&utm_
source=impact&utm_medium=affiliate&utm_campaign=allkeyshop&irgwc=1, 09.09.2023
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Abb. 321: gamivo 1-4 - Starfield
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Quelle:
https://www.gamivo.com/product/starfield?glv=kiwhuamu&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_
medium=referral&utm_campaign=keyforsteam, 09.09.2023

Abb. 322: gamivo 5-8 - Starfield
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Quelle: https://www.gamivo.com/product/starfield-pc-steam-eu-en-de-fr-it-pl-pt-ru-zh-es-standard,
09.09.2023

Abb. 323: royalcdkeys - Starfield
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Quelle: https://royalcdkeys.com/products/starfield-steam-cd-
key?variant=41371542093961&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_ca
mpaign=keyforsteam, 09.09.2023

-148 -


https://www.gamivo.com/product/starfield?glv=kiwhuamu&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=keyforsteam
https://www.gamivo.com/product/starfield?glv=kiwhuamu&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=keyforsteam
https://www.gamivo.com/product/starfield?glv=kiwhuamu&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=keyforsteam
https://www.gamivo.com/product/starfield-pc-steam-eu-en-de-fr-it-pl-pt-ru-zh-es-standard
https://royalcdkeys.com/products/starfield-steam-cd-key?variant=41371542093961&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=keyforsteam
https://royalcdkeys.com/products/starfield-steam-cd-key?variant=41371542093961&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=keyforsteam
https://royalcdkeys.com/products/starfield-steam-cd-key?variant=41371542093961&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=keyforsteam

Abb. 324: eneba 1 - Starfield
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Abb. 325: eneba 2 - Starfield
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Abb. 326: eneba 3 - Starfield
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Abb. 327: eneba 4 - Starfield
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Abb. 328: eneba 5 - Starfield
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Abb. 329: eneba 6 - Starfield
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Abb. 330: eneba 7 - Starfield
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Abb. 331: eneba 8 - Starfield
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Abb. 332: eneba 9 - Starfield
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Abb. 333: eneba 10 - Starfield
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Abb. 334: eneba 11 - Starfield
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Abb. 335: eneba 12 - Starfield
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Quelle Abb. 324-335: https://www.eneba.com/steam-starfield-pc-steam-key-
global?af_id=allkeyshop&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaig
n=keyforsteam, 09.09.2023




Abb. 336: eneba 13 - Starfield

Starfield (PC) Steam Key EUROPE

Abb. 337: eneba 14 - Starfield
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Abb. 338: eneba 15 - Starfield
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Abb. 339: eneba 16 - Starfield
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Abb. 340: eneba 17 - Starfield
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Abb. 342: eneba 19 - Starfield
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Quelle Abb. 336-342: https://www.eneba.com/steam-starfield-pc-steam-key-europe, 09.09.2023

Abb. 343: hrkgame 1 - Starfield
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Quelle: https://www.hrkgame.com/de/games/product/starfield-steam-
edition?utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=keyforsteam,
09.09.2023
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Abb. 344: hrkgame 2 - Starfield
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Quelle: https://www.hrkgame.com/de/games/product/Starfield%20EUROPE, 09.09.2023

Abb. 345: kinguin 1-5 - Starfield
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Quelle Abb. 345-346: https://www.kinguin.net/de/category/181222/starfield-steam-cd-key,
09.09.2023
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Abb. 347: kinguin 9-13 - Starfield
ANGEBOTE ANDERER VERKAUFER

| Wise Choice

1 Games Merchant '

Super Games O
van A-Z Game Shop ©

1 SwiftKeyz ©

Abb. 348: kinguin 14-15 - Starfield
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Quelle Abb. 347-348: https://www.kinguin.net/de/category/181219/starfield-eu-steam-cd-key,
09.09.2023

Abb. 349: gamingdragons - Starfield
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Quelle: https://www.gamingdragons.com/en/game/buy-starfield-steam-
key.htmI?gmdr=0973674c&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campai
gn=keyforsteam, 09.09.2023
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Abb. 350: driffle 1-2 - Starfield
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Quelle: https://driffle.com/en/starfield-pc-steam-digital-code-
p9886477?currency=EUR&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campai
gn=keyforsteam, 09.09.2023

Abb. 351: MMOGA - Starfield
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Abb. 352: gamesplanet - Starfield
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Quielle: https://de.gamesplanet.com/game/starfield-steam-key--5283-1, 09.09.2023

Abb. 353: gameseal - Starfield
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Quelle: https://gameseal.com/starfield-pc-steam-key-
global?utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=keyforsteam,
09.09.2023
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Abb. 354: gamebillet - Starfield
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Quelle: https://www.gamebillet.com/starfield-
z?affiliate=allkeyshop&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=k
eyforsteam, 09.09.2023

Abb. 355: fanatical - Starfield
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Quelle:
https://www.fanatical.com/en/game/starfield?aff _track=daisycon&dc_pid=288216&utm_source=allk
eyshop, 09.09.2023

-160 -


https://www.gamebillet.com/starfield-z?affiliate=allkeyshop&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=keyforsteam
https://www.gamebillet.com/starfield-z?affiliate=allkeyshop&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=keyforsteam
https://www.gamebillet.com/starfield-z?affiliate=allkeyshop&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=keyforsteam
https://www.fanatical.com/en/game/starfield?aff_track=daisycon&dc_pid=288216&utm_source=allkeyshop
https://www.fanatical.com/en/game/starfield?aff_track=daisycon&dc_pid=288216&utm_source=allkeyshop
https://www.fanatical.com/en/game/starfield?aff_track=daisycon&dc_pid=288216&utm_source=allkeyshop

Abb. 356: G2A 1-10 - Starfield
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Quelle: https://www.g2a.com/de/starfield-pc-steam-key-global-i100002800400027?suid=a94e8b13-
b395-40ce-909c-494b9bc307af, 09.09.2023
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Abb. 357: G2A 11-19 - Starfield
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Quelle: https://www.g2a.com/de/starfield-pc-steam-key-europe-i10000280040003, 09.09.2023

Abb. 358: shopto - Starfield
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Quelle: https://www.shopto.net/en/dwnld76258-starfield-
p1178750/?currency=EUR&affiliate_source=aw&awc=2943 1697141849 bb8b2ea4b3999837e60
5f01a7b041339, 09.09.2023

-162 -


https://www.g2a.com/de/starfield-pc-steam-key-europe-i10000280040003
https://www.shopto.net/en/dwnld76258-starfield-p1178750/?currency=EUR&affiliate_source=aw&awc=2943_1697141849_bb8b2ea4b3999837e605f01a7b041339
https://www.shopto.net/en/dwnld76258-starfield-p1178750/?currency=EUR&affiliate_source=aw&awc=2943_1697141849_bb8b2ea4b3999837e605f01a7b041339
https://www.shopto.net/en/dwnld76258-starfield-p1178750/?currency=EUR&affiliate_source=aw&awc=2943_1697141849_bb8b2ea4b3999837e605f01a7b041339

Abb. 359: punktid - Starfield
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Quelle:
https://punktid.com/starfield?utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_camp
aign=keyforsteam, 09.09.2023

Abb. 360: electronicfirst - Starfield
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Quelle: https://www.electronicfirst.com/starfield-pc-steam-cd-
key?utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=keyforsteam,
09.09.2023
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Abb. 361: allyouplay - Starfield
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Quelle:
https://www.allyouplay.com/starfield?utm_source=daisycon&utm_medium=affiliate&utm_campaign
=allkeyshop, 09.09.2023

Abb. 362: K4G 1-2 - Starfield
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Quelle: https://k4g.com/product/starfield-steam-global-cd-key-standard-edition-cd-key-
A1C5E69C?r=aks&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=keyf
orsteam#foffers, 09.09.2023

Abb. 363: K4G 3-4 - Starfield
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Quelle: https://kdg.com/product/starfield-steam-europe-cd-key-standard-edition-cd-key-
CBDF443D, 09.09.2023
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Abb. 364: premiumcdkeys - Starfield
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Quelle: https://www.premiumcdkeys.com/products/starfield-steam-key-
europe?utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=keyforsteam,
09.09.2023

Abb. 365: digamer - Starfield
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Quelle: https://www.dlgamer.com/eu/games/buy-starfield-
945637?utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=keyforsteam,
09.09.2023

Abb. 366: 2game - Starfield
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Quelle:

https://2game.com/de/starfield ?ref=allkeyshop&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=r

eferral&utm_campaign=keyforsteam, 09.09.2023

Abb. 367: wyrel 1-2 - Starfield
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Abb. 368: wyrel 3 - Starfield
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Quelle: https://wyrel.com/en/buy-cheap-starfield-pc-
1189787referal=Fjaer&marketplace_id=2&edition_id=780&region_product id=1, 09.09.2023

Abb. 369: starselect - Starfield
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Quelle: https://startselect.com/de-de/starfield-
pc/70171?channable=00c9816774696e00373632353839&utm_source=daisycon&utm_medium=af
filiate&utm_campaign=daisycon_304014_xmlfeed_NL, 09.09.2023
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Abb. 370: cdkeys - Starfield
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Quelle: https://www.cdkeys.com/pc/starfield-pc-steam, 09.09.2023

Abb. 371: online-gold - Starfield
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Quelle: https://www.online-gold.de/Steam-Games/Starfield.html?ref=48, 09.09.2023
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9. Escape from Tarkov

Abb. 372: instant-gaming - Escape from Tarkov
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Quelle: https://www.instant-gaming.com/en/2360-buy-escape-from-tarkov-pc-
game/?igr=289098&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=key
forsteam, 09.09.2023

Abb. 373: gamivo 1-4 - Escape from Tarkov
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Quelle: https://www.gamivo.com/product/escape-from-
tarkov?glv=kiwhuamu&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=
keyforsteam, 09.09.2023

Abb. 374: gamivo 5 - Escape from Tarkov
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Quelle: https://www.gamivo.com/product/escape-from-tarkov-official-website-eu, 09.09.2023
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Abb. 375: eneba 1 - Escape from Tarkov
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Abb. 376: eneba 2 - Escape from Tarkov

enebo

Escape from Tarkov Official website Key GLOBAI

Abb. 377: eneba 3 - Escape from Tarkov
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Abb. 378: eneba 4 - Escape from Tarkov
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Quelle Abb. 375-378: https://www.eneba.com/other-escape-from-tarkov-official-website-key-
global?af_id=allkeyshop&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaig
n=keyforsteam, 09.09.2023

Abb. 379: eneba 5 - Escape from Tarkov
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Abb. 380: eneba 6 - Escape from Tarkov
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Abb. 381: eneba 7 - Escape from Tarkov
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Quelle Abb. 379-381: https://www.eneba.com/other-escape-from-tarkov-official-website-key-
europe, 09.09.2023

Abb. 382: hrkgame - Escape from Tarkov
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Quelle: https://www.hrkgame.com/de/games/product/escape-from-tarkov-standard-
edition?utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=keyforsteam,
09.09.2023
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Abb. 383: kinguin 1-9 - Escape from Tarkov
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Quelle: https://www.kinguin.net/category/43328/escape-from-tarkov-standart-edition-digital-
download-cd-
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Abb. 384: kinguin 10-14 - Escape from Tarkov
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Abb. 385: K4G 1-4 - Escape from Tarkov
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Quelle: https://k4g.com/product/escape-from-tarkov-escape-from-tarkov-global-standard-edition-
cd-key-
D32C64057r=aks&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=keyf
orsteam#toffers, 09.09.2023

Abb. 386: K4G 5-6 - Escape from Tarkov
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Quelle: https://kdg.com/product/escape-from-tarkov-escape-from-tarkov-europe-standard-edition-
cd-key-27303400, 09.09.2023

-174 -


https://k4g.com/product/escape-from-tarkov-escape-from-tarkov-global-standard-edition-cd-key-D32C6405?r=aks&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=keyforsteam#offers
https://k4g.com/product/escape-from-tarkov-escape-from-tarkov-global-standard-edition-cd-key-D32C6405?r=aks&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=keyforsteam#offers
https://k4g.com/product/escape-from-tarkov-escape-from-tarkov-global-standard-edition-cd-key-D32C6405?r=aks&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=keyforsteam#offers
https://k4g.com/product/escape-from-tarkov-escape-from-tarkov-global-standard-edition-cd-key-D32C6405?r=aks&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=keyforsteam#offers
https://k4g.com/product/escape-from-tarkov-escape-from-tarkov-europe-standard-edition-cd-key-27303400
https://k4g.com/product/escape-from-tarkov-escape-from-tarkov-europe-standard-edition-cd-key-27303400

Abb. 387: difmark 1 - Escape from Tarkov
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Quelle: https://difmark.com/en/buy-cheap-escape-from-tarkov-pc-55958?referal=keysforgames,
09.09.2023

Abb. 388: difmark 2 - Escape from Tarkov
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Abb. 389: gamingdragons - Escape from Tarkov
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Quelle: https://www.gamingdragons.com/en/game/buy-escape-from-tarkov-
download.html?gmdr=0973674c&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_c
ampaign=keyforsteam, 09.09.2023

Abb. 390: royalcdkeys - Escape from Tarkov
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Quelle: https://royalcdkeys.com/products/escape-from-tarkov-official-website-cd-
key?variant=39536467443849&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_ca
mpaign=keyforsteam, 09.09.2023

Abb. 391: gameseal - Escape from Tarkov
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Quelle: https://gameseal.com/escape-from-tarkov-pc-official-website-key-
global?utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=keyforsteam,
09.09.2023

Abb. 392: G2A 1-12 - Escape from Tarkov
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Quelle: https://www.g2a.com/de/escape-from-tarkov-key-global-
i10000148047004?suid=1e088d93-5349-4ab0-9e16-5d441ad 15506, 09.09.2023
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Abb. 393: G2A 13-16 - Escape from Tarkov
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Quelle: https://www.g2a.com/de/escape-from-tarkov-key-europe-i10000148047001, 09.09.2023

Abb. 394: MMOGA - Escape from Tarkov
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Quelle: https://www.mmoga.com/Game-Keys/Escape-from-
Tarkov.html?ref=615&currency=EUR&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&ut
m_campaign=keyforsteam, 09.09.2023
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Abb. 395: punktid - Escape from Tarkov
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Quelle: https://punktid.com/escape-
tarkov?utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=keyforsteam,
09.09.2023

Abb. 396: cjs-cdkeys - Escape from Tarkov

Escape From Tarkov Key (Digitales Herunteriaden)

" FROMM

L - -

o O Wdoen Fees!

v

‘( Paypal Acceptod
SKU: escape_from_tarkov_standard_digital_download_key_high
Plattform; PC Downinag Codes

Lieferzeit ALJT O =Y Live Stock Report

In Stock Instant Delivery
Right now Guerantesd

- ' m

See our 104,866 reviews on W Trustpilot

Quelle: https://www.cjs-cdkeys.com/products/Escape-From-Tarkov-CD-Key-%28Digital-
Download%29.html?utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=key
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Abb. 397: keyesd - Escape from Tarkov
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Abb. 398: online-gold - Escape from Tarkov
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Quelle: https://www.online-gold.de/Game-Keys/Escape-from-Tarkov.html?ref=48, 09.09.2023

10. Elden Ring Deluxe Edition

Abb. 399: yuplay - Elden Ring Deluxe Edition

Quelle: https://www.yuplay.com/product/elden-ring-deluxe-
edition/?partner=2334725&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campai
gn=keyforsteam, 12.09.2023
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Abb. 400: eneba 1 - Elden Ring Deluxe Edition
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Abb. 401: eneba 2 - Elden Ring Deluxe Edition
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Abb. 402: eneba 3 - Elden Ring Deluxe Edition
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Abb. 403: eneba 4 - Elden Ring Deluxe Edition

Elden Ring Deluxe Edition (PC) Steam Key EUROF

Abb. 404: eneba 5 - Elden Ring Deluxe Edition
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Abb. 405: eneba 6 - Elden Ring Deluxe Edition
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Abb. 406: eneba 7 - Elden Ring Deluxe Edition
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Abb. 407: eneba 8 - Elden Ring Deluxe Edition
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Abb. 408: eneba 9 - Elden Ring Deluxe Edition
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Abb. 409: eneba 10 - Elden Ring Deluxe Edition
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Abb. 410: eneba 11 - Elden Ring Deluxe Edition
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Abb. 411: eneba 12 - Elden Ring Deluxe Edition
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Quelle Abb. 400-411: https://www.eneba.com/steam-elden-ring-deluxe-edition-pc-steam-key-
europe?af_id=allkeyshop&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaig
n=keyforsteam, 12.09.2023
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Abb. 412: eneba 13 - Elden Ring Deluxe Edition
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Abb. 413: instant-gaming - Elden Ring Deluxe Edition
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Quelle: https://www.cjs-cdkeys.com/products/ELDEN-RING-Deluxe-Edition-Steam-
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Abb. 415: kinguin 1-5 - Elden Ring Deluxe Edition
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Abb. 416: kinguin 6-10 - Elden Ring Deluxe Edition
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Abb. 417: kinguin 11-12 - Elden Ring Deluxe Edition
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Quelle Abb. 415-417: https://www.kinguin.net/category/111453/elden-ring-deluxe-edition-eu-steam-

cd-
key?currency=EUR&discount=SP0O0KY 13&nosalesbooster=1&r=3445&utm_campaign=keyforstea
m&utm_medium=referral&utm_source=www.keyforsteam.de, 12.09.2023

Abb. 418: kinguin 13-15 - Elden Ring Deluxe Edition
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Quelle: https://www.kinguin.net/de/category/111577/elden-ring-deluxe-edition-row-steam-cd-key,
12.09.2023
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Abb. 419: kinguin 16 - Elden Ring Deluxe Edition
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Quelle: https://www.kinguin.net/de/category/111452/elden-ring-deluxe-edition-steam-cd-key,
12.09.2023

Abb. 420: kinguin 17-20 - Elden Ring Deluxe Edition
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Quelle: https://www.kinguin.net/de/category/111576/elden-ring-deluxe-edition-emea-steam-cd-key,
12.09.2023

Abb. 421: KAG 1-8 - Elden Ring Deluxe Edition
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Quelle: https://www.gamivo.com/product/elden-ring-deluxe-edition-
eu?glv=kiwhuamu&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=keyf
orsteam, 12.09.2023

Abb. 422: KAG 9-10 - Elden Ring Deluxe Edition
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Quelle: https://www.gamivo.com/product/elden-ring-deluxe-edition-emea, 12.09.2023

Abb. 423: K4G 11-12 - Elden Ring Deluxe Edition
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Quelle: https://www.gamivo.com/product/elden-ring-deluxe-edition, 12.09.2023

Abb. 424: hrkgame - Elden Ring Deluxe Edition
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Quelle: https://www.hrkgame.com/en/games/product/elden-ring-deluxe-
edition?utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=keyforsteam,
12.09.2023

Abb. 425: gamebillet - Elden Ring Deluxe Edition
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Quelle: https://www.gamebillet.com/elden-ring-deluxe-
edition?affiliate=allkeyshop&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campa
ign=keyforsteam, 12.09.2023

Abb. 426: K4G 1-5 - Elden Ring Deluxe Edition
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Quelle: https://k4dg.com/product/elden-ring-steam-europe-cd-key-deluxe-edition-cd-key-
66941F877?r=aks&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=keyfo
rsteam, 12.09.2023
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Abb. 427: K4AG 6-8 - Elden Ring Deluxe Edition
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Quelle: https://k4g.com/product/elden-ring-steam-emea-cd-key-deluxe-edition-cd-key-
034D75AE#offers, 12.09.2023

Abb. 428: joybuggy - Elden Ring Deluxe Edition
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Quelle: https://www.joybuggy.com/de/elden-ring-deluxe-
edition?ref=222&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=keyfor
steam, 12.09.2023

Abb. 429: royalcdkeys 1 - Elden Ring Deluxe Edition
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Quelle: https://royalcdkeys.com/products/elden-ring-deluxe-edition-eu-steam-cd-
key?variant=40107545395337&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_ca
mpaign=keyforsteam, 12.09.2023
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Abb. 430: royalcdkeys 2 - Elden Ring Deluxe Edition
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Quelle: https://royalcdkeys.com/products/elden-ring-deluxe-edition-emea-steam, 12.09.2023

Abb. 431: royalcdkeys 3 - Elden Ring Deluxe Edition
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Quelle: https://royalcdkeys.com/products/elden-ring-deluxe-edition-steam, 12.09.2023
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Abb. 432: G2A 1-18 - Elden Ring Deluxe Edition
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Quelle: https://www.g2a.com/elden-ring-deluxe-edition-pc-steam-key-europe-
i10000273674009?suid=7f410898-82cb-4d6c-be38-def97715f830, 12.09.2023
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Abb. 433: G2A 19-25 - Elden Ring Deluxe Edition
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Quelle: https://www.g2a.com/elden-ring-deluxe-edition-pc-steam-key-global-i10000273674008,
12.09.2023

Abb. 434: gamesplanet - Elden Ring Deluxe Edition
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Quelle: https://de.gamesplanet.com/game/elden-ring-deluxe-edition-steam-key--4266-2,
12.09.2023
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Abb. 435: MMOGA - Elden Ring Deluxe Edition

Elden Ring - Deluxe Edition

NPT = € 45,99

Quelle: https://www.mmoga.com/Steam-Games/Elden-Ring-Deluxe-

or

Quantity 1 cxeck vt win PayPal

Edition.html?ref=615&currency=EUR&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&ut

m_campaign=keyforsteam, 12.09.2023

Abb. 436: gamers-outlet - Elden Ring Deluxe Edition
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Quelle: https://www.gamers-outlet.net/en/buy-elden-ring-deluxe-edition-cd-key-

steam?currency=EUR&tracking=allkeyshop&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=refe

rral&utm_campaign=keyforsteam, 12.09.2023
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Abb. 437: cdkeys - Elden Ring Deluxe Edition
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Quelle: https://www.cdkeys.com/pc/elden-ring-deluxe-edition-pc-steam, 12.09.2023

Abb. 438: shopto - Elden Ring Deluxe Edition
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Quelle: https://www.shopto.net/en/dwnld66036-elden-ring-deluxe-edition-
p1156497/?currency=EUR&affiliate_source=aw&awc=2943 1697393428 dca68205c438cb77014
6e93347e06dcd, 12.09.2023
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Abb. 439: fanatical - Elden Ring Deluxe Edition

ELDEN RING Deluxe Edition

HREAERS v 190 E(@melacrﬁiz

Quelle: https://www.fanatical.com/en/game/elden-ring-deluxe-
edition?aff_track=daisycon&dc_pid=288216&utm_source=allkeyshop, 12.09.2023

Abb. 440: gamersgate - Elden Ring Deluxe Edition
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Quelle: https://www.gamersgate.com/de/product/elden-ring-deluxe-edition/, 12.09.2023
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Abb. 441: allyouplay - Elden Ring Deluxe Edition
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edition?utm_source=daisycon&utm_medium=affiliate&utm_campaign=allkeyshop, 12.09.2023

Abb. 442: greenmangaming - Elden Ring Deluxe Edition
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Quelle: https://www.greenmangaming.com/de/games/elden-ring-deluxe-edition-
pc/?utm_source=allkeyshop&utm_medium=impact&utm_campaign=affiliate&utm_content=127200
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Abb. 443: digamer - Elden Ring Deluxe Edition

ELDEN RING Deluxe Edition S steaw

FLDEN RIN{(
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Abb. 444: 2game - Elden Ring Deluxe Edition
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Abb. 445: dreamgame - Elden Ring Deluxe Edition
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Quelle: https://www.dreamgame.com/de/elden-ring-deluxe-
edition?affiliate=allkeyshop&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campa
ign=keyforsteam, 12.09.2023

Abb. 446: humblebundle - Elden Ring Deluxe Edition
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Quelle: https://www.humblebundle.com/store/elden-ring-deluxe-
edition?partner=cdd&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=ke
yforsteam, 12.09.2023
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Abb. 447: premiumcdkeys - Elden Ring Deluxe Edition
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Quelle: https://www.premiumcdkeys.com/products/elden-ring-deluxe-edition-steam-cd-key-
europe?utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=keyforsteam,
12.09.2023
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Abb. 448: noctre - Elden Ring Deluxe Edition
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Quelle: https://www.noctre.com/product/SMBND3379/elden-ring-deluxe-
edition?aff=allkeyshop&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=
keyforsteam, 12.09.2023
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Abb. 449: gamersrepublic - Elden Ring Deluxe Edition
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Quelle: https://gamesrepublic.com/elden-ring-deluxe-edition-steam-key, 12.09.2023

11. GTA S

Abb. 450: cdkeys - GTA5
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Quelle: https://www.cdkeys.com/grand-theft-auto-v-5-pc-cd-
key?intsrc=CATF _12138&irclickid=04aRgqwcAxyPTyXQdGTcAOUnUKFTRRw-

V2gKVUO&utm_source=impact&utm_medium=affiliate&utm_campaign=allkeyshop&irgwc=1,
12.09.2023
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Abb. 451: instant-gaming - GTA 5
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Quelle: https://www.instant-gaming.com/en/186-buy-grand-theft-auto-v-pc-game-
rockstar/?igr=289098&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=k

eyforsteam, 12.09.2023

Abb. 452: MMOGA - GTAS
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Quelle: https://www.mmoga.com/Rockstar-Games/GTA-5-Grand-Theft-Auto-
V.html?ref=615&currency=EUR&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_ca

mpaign=keyforsteam, 12.09.2023
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Abb. 453: hrkgame - GTA 5
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Quelle: https://www.hrkgame.com/en/games/product/grand-theft-auto-v-rockstar-
edition?utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=keyforsteam,
12.09.2023

Abb. 454: eneba 1 - GTAS
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Abb. 455: eneba 2 - GTAS5

My shopping cart X

Brire CodesFlying_WoridWide_Digit [/
Wers: © aiGame
S aUBA |
!;;__ Grand Theft Auto V
‘= Rockstar Games Launcher
Key GLOBAL

Il e

Grand Theft Auto V Rockstar Games Launcher Ke

1+

€105

€11.40

+ U 104 Enebium

Abb. 456: eneba 3 - GTAS
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Abb. 457: eneba 4 - GTAS
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Abb. 458: eneba 5 - GTAS5
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Abb. 460: eneba 7 - GTAS
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Abb. 461: eneba 8 - GTAS5
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Abb. 462: eneba 9 - GTAS
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Abb. 463: eneba 10 - GTA 5
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Abb. 464: eneba 11 - GTA 5
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Abb. 465: eneba 12 - GTA5
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Quelle Abb. 454-465: https://www.eneba.com/rockstar-social-club-grand-theft-auto-v-gta-rockstar-
social-club-key-global, 12.09.2023

-208 -



Abb. 466: eneba 13 - GTA S

eneba

Grand Theft Auto V Rockstar Games Launcher Ke
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Abb. 468: eneba 15 - GTA 5
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Abb. 469: eneba 16 - GTA 5
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Abb. 472: eneba 19 - GTAS
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Quelle Abb. 466-472: https://www.eneba.com/rockstar-social-club-grand-theft-auto-v-rockstar-
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Abb. 473: gamivo 1-13 - GTA S
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Quelle: https://www.gamivo.com/product/grand-theft-auto-v-gta-
5?glv=kiwhuamu&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=keyfo
rsteam, 12.09.2023

Abb. 474: gamivo 14-20 - GTA S
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Quelle: https://www.gamivo.com/product/grand-theft-auto-v-gta-5-rockstar-eu, 12.09.2023
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Abb. 475: kinguin 1-5 - GTA 5
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Abb. 476: gamivo 6-10 - GTA5
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Abb. 477: gamivo 11-12
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Quelle Abb. 475-477: https://www.kinguin.net/category/15836/grand-theft-auto-v-rockstar-digital-
download-cd-

key?currency=EUR&discount=SP0O0KY 13&nosalesbooster=1&r=3445&utm_campaign=keyforstea
m&utm_medium=referral&utm_source=www.keyforsteam.de, 12.09.2023
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Abb. 478: K4G 1 - GTA5
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Quelle: https://k4g.com/product/grand-theft-auto-v-rockstar-germany-cd-key-standard-edition-cd-
key-
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orsteam#offers, 12.09.2023

Abb. 479: KAG 2-3 - GTAS
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Abb. 480: KAG 4-6 - GTAS

Offers Best Price

( FastCodes
q‘;" 100% 28870 10'86 -
e >

® GoTlng Network 10.87 EUR

100% 28104

-214 -


https://k4g.com/product/grand-theft-auto-v-rockstar-germany-cd-key-standard-edition-cd-key-89DE8C74?r=aks&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=keyforsteam#offers
https://k4g.com/product/grand-theft-auto-v-rockstar-germany-cd-key-standard-edition-cd-key-89DE8C74?r=aks&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=keyforsteam#offers
https://k4g.com/product/grand-theft-auto-v-rockstar-germany-cd-key-standard-edition-cd-key-89DE8C74?r=aks&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=keyforsteam#offers
https://k4g.com/product/grand-theft-auto-v-rockstar-germany-cd-key-standard-edition-cd-key-89DE8C74?r=aks&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=keyforsteam#offers
https://k4g.com/product/grand-theft-auto-v-rockstar-europe-cd-key-standard-edition-cd-key-7113207E#offers
https://k4g.com/product/grand-theft-auto-v-rockstar-europe-cd-key-standard-edition-cd-key-7113207E#offers

‘D Y R 1.86 ®R %7 suy now

Quelle: https://k4g.com/product/grand-theft-auto-v-rockstar-global-cd-key-standard-edition-cd-key-
898542F3, 12.09.2023

Abb. 481: royalcdkeys - GTA 5
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Quelle: https://royalcdkeys.com/products/grand-theft-auto-v-gta-5-rockstar-cd-
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Abb. 482: driffle - GTAS
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Quelle: https://driffle.com/en/grand-theft-auto-v-rockstar-digital-download-cd-key-
p510811?currency=EUR&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaig
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Abb. 483: gamers-outlet - GTA 5
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Quelle: https://www.gamers-outlet.net/en/buy-grand-theft-auto-v-tier-2-steam-cd-
key.html?currency=EUR&tracking=allkeyshop&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=r
eferral&utm_campaign=keyforsteam, 12.09.2023

Abb. 484: punktid - GTA5
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5?utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=keyforsteam,
12.09.2023
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Abb. 485: G2A 1-21 - GTAS
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Quelle: https://www.g2a.com/de/grand-theft-auto-v-rockstar-key-global-i10000000788017,
12.09.2023
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Abb. 486: G2A 22-25 - GTA 5
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Quelle: https://www.g2a.com/de/grand-theft-auto-v-pc-rockstar-key-europe-i10000000788079,
12.09.2023

Abb. 487: cjs-cdkeys - GTA 5
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Quelle: https://www.cjs-cdkeys.com/products/Grand-Theft-Auto-V-CD-Key-(Digital-
Download).html?utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=keyfors
team, 12.09.2023
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Abb. 488: gamingdragons - GTAS
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Quelle: https://www.gamingdragons.com/en/game/buy-gta-5-grand-theft-auto-v-
standard.html?gmdr=0973674c&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_ca
mpaign=keyforsteam, 12.09.2023

Abb. 489: bitcodes - GTA5
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Quelle: https://bitcodes.co/product/grand-theft-auto-v-gta-5-rockstar-cd-
key/?utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=keyforsteam,
12.09.2023
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Abb. 490: scdkeys - GTA5
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Quelle: https://www.scdkey.com/grand-theft-auto-v-rockstar-digital-download-key_729-
20.html?utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=keyforsteamé&c
urrency=EUR, 12.09.2023

Abb. 491: keyesd - GTAS
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Quelle: https://keyesd.com/products/grand-theft-auto-v-
uk?utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=keyforsteam,
12.09.2023
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Abb. 492: cdkeysales - GTA S
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Quelle: https://www.cdkeysales.com/grand-theft-auto-v-rockstar-digital-download-
key.html?currency=EUR&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaig
n=keyforsteam, 12.09.2023

Abb. 493: gamersplanet - GTA 5
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Quelle: https://de.gamesplanet.com/game/gta-v-criminal-enterprise-starter-pack-rockstar-key--
2625-97ref=keysforgames, 12.09.2023
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Abb. 494: wyrel 1-3 - GTA5
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Quelle: https://wyrel.com/en/buy-cheap-grand-theft-auto-v-pc-
6157referal=simplekey&marketplace_id=11&edition_id=780&region_product_id=1, 12.09.2023
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12. Black Desert Online Traveler Edition

Abb. 495: kinguin 1-5 - Black Desert Online Traveler Edition
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Abb. 496: kinguin 6-9 - Black Desert Online Traveler Edition
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Quelle Abb. 495-496: https://www.kinguin.net/category/116159/black-desert-online-traveler-edition-
eu-na-digital-dowload-cd-

key?currency=EUR&discount=SPO0KY 13&nosalesbooster=1&r=3445&utm_campaign=keyforstea
m&utm_medium=referral&utm_source=www.keyforsteam.de, 12.09.2023
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Abb. 497: gamivo 1-5 - Black Desert Online Traveler Edition
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Quelle: https://www.gamivo.com/product/black-desert-online-traveler-
edition?glv=kiwhuamu&utm_source=www.keyforsteam.de&utm_medium=referral&utm_campaign=
keyforsteam, 12.09.2023

Abb. 498: K4G - Black Desert Online Traveler Edition
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Abb. 499: G2A 1-2 - Black Desert Online Traveler Edition
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Quelle: https://www.g2a.com/de/black-desert-online-traveler-edition-pc-official-website-key-europe-
north-america-i10000068272037 ?suid=e76ead43-b06b-4303-948e-4de89477233c, 12.09.2023
Abb. 500: G2A 3-4 - Black Desert Online Traveler Edition

Angebote von 2 gewerbliche Verkaufer

Sofortige Lieferangebote sortiren nach: (@ | Bestpre Dozt Brwernng

100%

Angrygamer_ -
SAVE WITH G2A PLUS €447 m

*

@ et ey €59 [

Quelle: https://www.g2a.com/de/black-desert-online-traveler-edition-pc-official-website-key-europe-
i100000682720297suid=fa081484-d35e-43a5-9b5a-2b9537d44eab, 12.09.2023
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