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~Newspaper Endgame” -
Langfristige Szenarien fur deutsche
Zeitungsverlage im europaischen Kontext

Dr. Martin Fabel* & Michael Benien, A.T. Kearney, Berlin

1. Schlechte Nachrichten

Sinkende Auflagen, schrumpfende Werbeeinnahmen
und die immer starkere Konkurrenz durch Online-Medien
werden in den kommenden Jahren zu einem weiteren
Zeitungssterben beitragen. Viele der in den letzten Jahren
arg in Bedrangnis geratenen Zeitungsverleger stehen vor
der wichtigen Entscheidung: ,, Grow or Go!”. Wie kann
ein Zeitungsverleger in einem wettbewerbsintensiven
Umfeld bestehen und sich aktiv an der Konsolidierung
des Marktes beteiligen? Und wenn es ihm nicht gelingen
kann, wie erfolgt dann der eleganteste Ausstieg aus der
Branche? Mit diesen Fragen mussen sich deutsche Zeit-
schriftenverleger aktuell beschaftigen, um nicht zu Opfern
einer europaweiten Marktkonsolidierung zu werden, denn
etwa jeder vierte Zeitungsverleger wird bis zum Jahr 2025
vom Markt verschwinden — zu diesem Ergebnis kommt
eine aktuelle Analyse von A.T. Kearney.
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Abb. 1: Historische Entwicklung des
Zeitungsmarktes in Deutschland
Quelle: World Press Trends; BDZV;
A.T. Kearney-Analyse
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Die Zeitungsdichte (d. h. die Auflage der Tageszeitun-
gen im Verhaltnis zur Bevolkerung) sank zwischen 1995
und 2003 im Durchschnitt jahrlich um 1,6%. 1995 kauf-
ten im Schnitt von 1.000 Bundesburgern 312 tdglich eine
Zeitung; diese Zahl sank auf 268 im Jahre 2003. Der Auf-
lagenrtckgang wurde begleitet von einem entsprechen-
den Zeitungssterben: Von 1964 bis 2004 reduzierte sich
die Zahl selbststandiger deutscher Zeitungsverlage um fast
40%; von ihren urspriinglich 573 Zeitungen wurden 2004
nur noch 347 Zeitungstitel publiziert (vgl. Abb. 1). Und
die jungste Entwicklung ist noch dramatischer: Laut BDZV
fiel die Auflage der Tages-, Sonntags- und Wochenzeitun-
gen bereits im ersten Quartal 2005 um 3,3% gegenUber
dem Vorjahr. Doch mit diesem Trend steht Deutschland
nicht allein: In den europaischen Nachbarlandern vollzieht
sich eine ahnliche Entwicklung. Auch in GroBbritannien,
den Niederlanden und Frankreich sind Vielfalt und Auf-
lagenstarke des Zeitungsmarktes in den letzten Jahren
stetig zurlickgegangen. So sank die Zeitungsdichte von
1995 bis 2003 in Frankreich jahrlich um 2,2%, in den Nie-
derlanden und GroBbritannien um 2,4 bzw. 0,9%. Auch
fur die nachsten Jahre lasst sich ein verstarktes Zeitungs-
sterben prognostizieren (vgl. Abb. 2). Setzt sich die Ent-
wicklung der letzten Jahre fort, so wird es bis 2025 einen
weiteren Rickgang der Zeitungsdichte um mehr als 27%
geben - nur noch 179 von 1.000 Blrgern wirden taglich
eine Zeitung kaufen.

2. Umbruch

Dieser Auflagenriickgang wird die Zeitungslandschaft
radikal verandern und einen Verdrangungswettbewerb,
das ,Newspaper Endgame”, einleiten, in dem Verleger
verstarkt um die Lesergunst und Marktanteile kampfen
missen. Mehrere Faktoren sind fur diese Entwicklung
verantwortlich:

B In den vergangenen Jahren hat sich die Mediennut-
zung der Bevolkerung radikal verandert. Eine neue
.digitale Generation” wachst heran, die auf eine
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Abb. 2: Prognose der Gesamtentwicklung

der Zeitungsmarkte in Deutschland,
Frankreich, GroBbritannien und den
Niederlanden

Quelle: World Press Trends,; EuroStat;

A.T. Kearney-Analyse
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vollkommen andere Art Medien ,konsumiert” als
die vorangegangenen Generationen. Fir diese junge
Generation hat das Zeitungslesen nicht mehr einen
so hohen Stellenwert wie fur die alteren Bevolke-
rungsgruppen. Lesen fallt als Beschaftigung zuneh-
mend hinter , Surfen”, Spielen, Hoéren und Schauen
von elektronischen Medien zuriick. Langst haben
die Tageszeitungen ihr Aktualitdatsmonopol in der
schriftlichen Berichterstattung an Web Logs (Blogs)
verloren. Deren Schnelligkeit und die zunehmend
geschatzte Interaktivitat machen dieses Medium zu
einer ernsthaften Alternative gegenlber den tradi-
tionellen Zeitungen.

Durch die demographische Entwicklung in Deutsch-
land bleiben nachwachsende Zeitungslesergenerati-
onen schlicht aus: Der Anteil der unter 20-jdhrigen
an der Gesamtbevolkerung fiel in den vergangenen
Jahren von ca. 32% auf weniger als 23% aktuell; die
Prognose zeigt einen weiteren Abwartstrend. Den
Zeitungsverlegern fehlt es angesichts der verander-
ten Bevolkerungsstruktur am Zustrom von jungen,
lesebegierigen Kunden.

Fast alle Zeitungen kampfen momentan mit Umsatz-
verlusten durch den Rickgang an Werbeeinnahmen.
Besonders deutsche und franzésische Tageszeitungen
erlitten erhebliche EinbuBen. Die deutschen Verleger
mussten zwischen 1995 und 2003 einen Verlust von
Werbeeinnahmen von jahrlich durchschnittlich 1,5%
hinnehmen, bei den franzosischen Nachbarn lagen
die Riickgdnge sogar bei 2,4%. Uberraschend sind
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dagegen die Vergleichszahlen der Zeitungsverleger
in GroBbritannien und den Niederlanden, die ihren
Werbeumsatz in dieser Zeit um rund 4,6% bzw. 2,4%
pro Jahr steigern konnten.

B In Deutschland verloren die Zeitungsverleger beson-
ders bei den Kleinanzeigen sehr hohe Marktanteile
an Internet-basierte Anzeigenportale: Schon heute
suchen 50% der Bundesbirger auf Internet-basier-
ten Anzeigenportalen nach Gebrauchtwagen. Die
meist verspateten Versuche der Zeitungsverleger,
eigene Portale aufzubauen, erbrachten nicht den
gewlnschten Erfolg und konnten die wachsende
Online-Konkurrenz auf dem Anzeigenmarkt nicht
mehr bremsen. So baut beispielsweise Ebay seine
Aktivitaten im Kleinanzeigenbereich rasant aus: Die
Ubernahme des Unternehmens Opusforum, das Online-
Kleinanzeigenmarkte in 55 Stadten betreibt, und
der Kauf der deutschen Autobdrse Mobile.de haben
schon langst die nachste Stufe des Verdrangungs-
wettbewerbs eingelautet.

B Die klassischen Werbekanale wie Fernsehen, Radio
und eben Zeitungen werden mit einem immer gerin-
geren Anteil am Marketingbudget fir Uberregionale
Werbung bedacht. Nur Dialogmarketing-Medien,
Vermarkter von AuBenwerbeflachen und insbeson-
dere Online-Medien profitieren von den strukturellen
Veranderungen im Marketing-Mix groBer Unterneh-
men. Zwar genieBen Zeitungen immer noch einen
Wettbewerbsvorteil als Werbeplattform in lokalen
Markten gegenlber Internet-basierten Medien. Doch
auch hier steht die Trendwende bevor, seit Google
ankundigte, Uber seine Suchmaschine kinftig besser
lokal beschrankte Treffer anzeigen zu kénnen. Dann
wird auch der letzte Wettbewerbsvorteil der Zei-
tungsverleger im lokalen Anzeigenmarkt der Ver-
gangenheit angehoren und lokale Selektionsmog-
lichkeiten der Internet-basierten Anzeigenportale
tragen zu weiter ricklaufigen Werbeeinnahmen der
Tageszeitungen bei.

B Neue Gefahr droht den Zeitungsverlegern in Deutsch-
land auch durch Gratiszeitungen, die derzeit einen Sie-
geszug quer durch Europa antreten. Allerdings blieb
die deutsche Verlagslandschaft bisher weitestgehend
davon verschont. Gratiszeitungen stellen fir etab-
lierte Zeitungsverleger eine Existenz-Bedrohung dar,
denn sie sprechen besonders das stark umkampfte
Zielpublikum der jungen und urbanen Leser an. Die
oft flachendeckende Verbreitung von Gratiszeitungen
macht dieses Medium auBerdem als Werbetrager
attraktiv gegenlber lokal beschrankten, traditionellen
Tageszeitungen mit niedrigerer Auflage.

Im Ergebnis bleibt festzuhalten: Die neue Konkurrenz
wird den Zeitungsverlegern auch in Zukunft immer mehr

Werbeeinnahmen rauben. Wenn die aggressiv auftreten-
den Betreiber von Gratiszeitungen oder Internet-basier-
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ten Anzeigenportalen ihren Siegeszug fortsetzen — die
Zahlen sprechen fir sich —, so gibt es nur eine Gewissheit:
Das , Newspaper Endgame” steht bevor und es kennt
nur wenige Gewinner, aber viele Verlierer in der Zei-
tungsbranche.

3. Kurz vor Redaktionsschluss

Der Umsatzrickgang der Zeitungsverleger wird zu
einer fundamentalen Veranderung der Branchenstruk-
tur fUhren. Der Konsolidierungsprozess im Zeitungsmarkt
wird durch M&A-Aktivitaten und durch den Untergang
vieler Zeitungstitel wie in jeder Industrie Sieger und
Verlierer hervorbringen. Zeitungsverleger werden mit
einer Reihe von Herausforderungen konfrontiert. Doch
letztendlich steht jeder Verleger vor der Schlisselfrage:

. Wie kann ich sicherstellen, dass mein Unternehmen zu

den Siegern der Industriekonsolidierung gehdren wird?”
Um diese Frage zu beantworten, hat A.T. Kearney in
einer Analyse mehr als ein Jahrzehnt die Akquisitionen
und Fusionen von Uber 25.000 beteiligten Unterneh-
men verfolgt, die 98% der weltweiten Marktkapita-
lisierung reprasentierten. Diese Analyse der Konsoli-
dierung einzelner Branchen zeigte ein Ubertragbares
und sich wiederholendes industrietibergreifendes Kon-
solidierungsmuster auf.! Der entscheidende Aspekt in
diesem Zyklus der ,,Endgame”-Konsolidierung ist deren
Unabwendbarkeit: Entweder gelingt es einem Unterneh-
men, sich erfolgreich durch die Konsolidierungsphasen
weiterzubewegen, oder es wird eines Tages selbst fur
Schlagzeilen sorgen — als Opfer einer Ubernahme oder
als Insolvenzfall. Die Geschwindigkeit der Konsolidie-
rung einzelner Industrien kann auf nationalem Niveau
variieren, jedoch wird die ,,Endgames”-Konsolidierung
unausweichlich erfolgen.

Diese aus anderen Industrien gewonnene Erkenntnis
ermoglicht ein tieferes Verstandnis fur die aktuelle Lage
und zukUnftige Entwicklung der nationalen Zeitungsin-
dustrien in GroBbritannien, Deutschland, Frankreich und
den Niederlanden. Im direkten Landervergleich weist der
Grad der Konsolidierung groBe Unterschiede auf. Der
niederlandische Zeitungsmarkt befindet sich schon in
der finalen Phase des , Newspaper Endgames”: Die drei
gréBten Verlagshauser beherrschen 88% des Zeitungs-
marktes. Ahnlich ist die Situation auf dem franzosischen
Zeitungsmarkt; mit einer Marktkonzentration von rund
73% (Marktanteil der drei groBten Zeitungsverlage) befin-
det er sich in einer reifen Konsolidierungsphase.

Wesentliche Fusionen, Akquisitionen und auch Desin-
vestitionen fanden dort bereits vor 2001 statt. Regulie-
rungsgesetze beschranken den kumulierten Marktanteil
eines Verlegers auf 30%. Deshalb sind es oft Finanzin-
vestoren oder regionale Player, die die Konsolidierung
im franzosischen Zeitungsmarkt weiter vorantreiben. Der
Zeitungsmarkt in GroBbritannien wird von vier Zeitungs-
verlagen dominiert, die zusammen einen Marktanteil von
90% auf sich vereinen.

Im Vergleich zu diesen drei europdischen Landern ist der
Konsolidierungsgrad der deutschen Zeitungsindustrie hin-
gegen deutlich niedriger: Aktuell vereinen die drei groB-
ten Zeitungsverlage einen Marktanteil von rund 30% auf
sich. Doch die oben genannten, strukturellen Verande-
rungen der Rahmenbedingungen werden die Konsolidie-
rung beschleunigen. Zwischen 80 und 100 der heutigen
350 aktiven deutschen Zeitungsverleger werden bis zum
Jahre 2025 ihre Geschéaftsaktivitaten aufgeben — in Folge
eines Verkaufs oder einer Insolvenz. Die Unausweichlich-
keit dieser Konsolidierung nimmt die Unternehmer und
das Management in die Pflicht, eine dynamische, innova-
tive Strategie zu entwickeln und diese konsequent umzu-
setzen. So gibt es auch fir den Zeitungsverleger in dem
bevorstehenden Kampf um Marktanteile und Werbe-
einkinfte im Grunde nur zwei strategische Alternativen:
eine auf Konsolidierung ausgerichtete Wachstumsstrate-
gie oder der kontrollierte Ausstieg zum bestmaéglichen
Zeitpunkt.

4. Die Schlagzeilen beherrschen

Wenn ein Verleger sich zu einer offensiven Rolle im , News-
paper Endgame” entschieden hat, braucht er fur sein
Unternehmen ein klar definiertes und gut fundiertes Profil
am Markt, um sich erfolgreich gegen die Konkurrenz
durchzusetzen. Im Zuge der Analyse der européischen
Zeitungsmarkte identifizierte A.T. Kearney vier mogliche
Wachstums- und Konsolidierungsoptionen, die sich in
anderen Landern in der Praxis bewahrt haben (vgl. Abb.
3). Der so genannte Scale Builder erwirtschaftet Kosten-
vorteile durch die Auflagensteigerungen seiner Zeitun-
gen. Durch intensive M&A-Aktivitdten baut der Verlag
die erforderliche kritische Masse auf, die eine wirkungs-
volle Nutzung von Skaleneffekten ermdglicht. Erfolgsbei-
spiele fur die Umsetzung dieses Geschaftsmodells sind
die niederlandischen Zeitungsverlage PcM und Wege-
ner, die zusammen fast 60% des dortigen Zeitungsmark-
tes kontrollieren. Durch eine geplante Zusammenlegung
von sechs ihrer Zeitungen wollen sie ihre Stellung noch
weiter ausbauen. Synergien und Kostenvorteile gegen-
Uber den Wettbewerbern werden durch so genannte
Shared Services in allen ,Back office”-Funktionen (z.B.
IT, Finance/ Controlling, HR) sowie Effizienzgewinne im
Management oder bei Anzeigenvertrieb und Kundenbe-
treuung geschaffen.

Die Strategie des Segment Leader, der sich auf genau
abgegrenzte Angebote und Leserzielgruppen konzent-
riert, bietet auch kleineren Verlagshausern gute Chancen,
den bevorstehenden Kampf auf dem Zeitungsmarkt zu
Uberleben. Erfolgreiche Beispiele in Frankreich sind die
christliche Tageszeitung La Croix oder die taglich erschei-
nende Wirtschaftszeitung Les Echos, die durch ihre kon-
sequente Ausrichtung auf spezielle Lesersegmente und

1 Siehe zu diesem Thema eingehend Deans/Kroger/Zeisel, Merger Endgame — Strate-
gien fur die Konsolidierungswelle, 2002, S. 15 ff.
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Abb. 3: strategische Optionen im bevorstehenden Newspaper Endgame

Quelle: A.T. Kearney
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das Anbieten komplementéarer Produkte (z.B. Fachveran-
staltungen) fur diese Zielgruppen in den zurickliegenden
Jahren — entgegen dem Trend — eine 2%-ige Umsatzstei-
gerung verzeichneten.

Die dritte Maglichkeit, Wachstum zu generieren, ist der
Aufbau lokal und regional bezogener Medien-Konglome-
rate. Als ,Sprachrohr” einer spezifischen Identitat oder
Kultur haben diese Local Heros gute Chancen, sich gegen-
Uber den landesweiten Zeitungen und elektronischen
Medien zu positionieren und insbesondere auch einen
Teil des schwindenden Kleinanzeigenmarktes zurtick zu
gewinnen, der durch Internet-basierte Kleinanzeigen-
portale stark unter Druck geraten ist. In der Praxis wird
diese Strategie vom britischen Verlag Trinity Mirror umge-
setzt, der 240 lokale oder regionale Zeitungen subsumiert,
von der lokalen Wirtschaftszeitung — z.B. Birmingham
Post — Uber das lokale Massenblatt Birmingham News
bis hin zur lokalen Abendzeitung Birmingham Evening
Mail. Im landesweiten Netz ahnlich aufgebauter lokaler
Medienmarken und durch deren cross-mediale Verwer-
tung (in den Bereichen Internet, TV oder Radio) lassen
sich darlber hinaus erhebliche Synergien und Skalen-
vorteile nutzen.

Eine vierte Wachstumsstrategie bietet sich Zeitungsver-
lagen, die Uber eine besonders erfolgreiche Marke oder
ausgepragte Starken wie beispielsweise Redaktion, Kun-
denbasis oder Vertriebsmacht verfligen. Ein Beispiel fur
einen solchen Clever Leverager ist der spanische Medien-
konzern Vocento: Vocento baute in den letzten Jahren
erfolgreich seine Aktivitaten im Bereich der klassischen
Medien (Zeitung, Fernsehen, Radio) wie auch im Bereich
der digitalen Medien und der Distribution aus und erzielte

M&A REVIEW10/2005

damit 2003 eine 17%-ige Umsatzsteigerung bei einer
13%-igen EBIT-Marge. Auch hierzulande sind bereits
erste Ansatze zu erkennen, bei denen Verlage beispiels-
weise ihr Merchandising-Geschéaft ausbauen oder ihre
Distributionskette auch fur andere Logistik-Dienstleis-
tungen 6ffnen.

5. Aus der Schlusskonferenz

Naturlich gibt es auch Marktteilnehmer, far die keine
der bisher genannten Wachstumsstrategien umsetzbar
ist. Diesen Verlagshausern bleibt als Brutal Squeezer nur
die Option des konsequenten Verkaufs und Ausstiegs aus
dem Markt nach vorheriger weitgreifender Restrukturie-
rung. Dazu gehoren viele Verleger, die zu Zeiten des deut-
schen ,Wirtschaftswunders” ihr Verlagshaus griindeten
oder ausbauten. Sie stehen am Ende ihrer Berufslaufsbahn
vor einer unklaren Nachfolgeregelung und sind dadurch
gezwungen — auch falls ihre Verlage wettbewerbsfahig
sind — den Ausstieg Uber einen Verkauf an Mitbewerber
oder Finanzinvestoren zu vollziehen. Anders als konkur-
rierende Zeitungsverleger sind Private Equity-Gesellschaf-
ten in ihren Investitionstatigkeiten selten wettbewerbs-
rechtlichen Beschrankungen unterworfen. AuBerdem sind
sie keiner verlegerischen Tradition verpflichtet, die oft-
mals radikale Kostenschnitte verhindert. Angesichts ihrer
gestiegenen Bereitschaft, in die deutsche Medienbran-
che zu investieren, wird den Private Equity-Gesellschaf-
ten in Deutschland bald eine dhnlich tragende Rolle in
der Konsolidierung der Zeitungsbranche zukommen, wie
es im Ausland schon der Fall ist. So sah sich in Frank-
reich z.B. Socpresse als Herausgeber der traditionsrei-
chen auf den Reitsport fokussierten Tageszeitung Paris
Turf zum Verkauf dieser Zeitung gezwungen, da keine
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langfristig zufrieden stellende Marktpositionierung mog-
lich erschien. Nach einer weitgreifenden und erfolgrei-
chen Kostensenkung wurde Paris Turf zu einem attrak-
tiven Preis an eine Private Equity-Gesellschaft verkauft.
Der Verleger sollte im Fall eines Verkaufs unbedingt ziigig
und entschlossen handeln, um im Sinne eines kontrollier-
ten Marktausstiegs die Rahmenbedingungen so gestal-
ten zu kénnen, dass der Exit fir ihn zu bestmdéglichen
Konditionen erfolgt. Der Zeitpunkt des Verkaufs sollte
sorgfaltig gewahlt werden, besonders mit Hinblick auf
die zyklischen Schwankungen der Werbeeinahmen, die
starke Auswirkungen auf die Unternehmensbewertung
haben kénnen. Der zum Verkauf entschlossene Verleger
kann seine Verhandlungsposition gegentber Investoren
deutlich verbessern, wenn er noch vor dem Verkauf des
Unternehmens ein konsequentes Kostensparprogramm
ohne Tabus durchfuhrt.

6. Gelungener Relaunch?

Viel Zeit bleibt den deutschen Zeitungsverlagen im bevor-
stehenden ,Newspaper Endgame” nicht mehr, bevor sie
mit der Frage ,Grow or Go?" konfrontiert werden. Ist die
Entscheidung eindeutig zugunsten einer Wachstums- und
Konsolidierungsstrategie gefallen, sollte baldmaoglichst
anhand einer umfassenden Analyse die eigene Position
gegenlber Markt und Wettbewerbern kritisch evaluiert
werden. Dabei muss das Management vorurteilsfrei jede
Moglichkeit in Erwagung ziehen, die der Verbesserung
der eigenen Wettbewerbsfahigkeit dient. Bei den Ver-
lagen, die sich aktiv fur die Konsolidierung entschieden
haben, dirfen kinftige Verlagsstrategien nicht mehr auf
Vermutungen und Weisheiten basieren, die ihre Berechti-
gung im Online-Zeitalter verloren haben. Vielmehr missen
auch Kostensenkungen im Bereich der Redaktion unter-
nommen werden, was viele Verlage bisher trotz vorhan-

dener Einsparpotenziale vermieden haben. So analysierte
A.T. Kearney die Personalkosten in den jeweiligen loka-
len Redaktionen eines Uberregionalen Zeitungsverlages.
Der interne Kostenvergleich ergab groBe Effizienzunter-
schiede, die durch konsequente MaBnahmen des Manage-
ments erfolgreich behoben werden konnten.

Verleger sehen hingegen haufig massive Investitionen
in Redaktion und Layout als einzigen Ausweg aus den
roten Zahlen. Allerdings lasst sich ein Wettbewerbsvor-
teil nicht durch Investitionen per se erzielen. Das Wissen
um die Kunden, deren Interessen und Erwartungen an
die Zeitung ist zumeist der Schlussel zum Erfolg. Verleger
mussen dieses vorhandene Wissen starker in ihre Entschei-
dungen einbeziehen, besonders im Hinblick auf Investiti-
onsentscheidungen und die journalistische Ausrichtung
der Zeitung. A.T. Kearney fihrte eine Markt- und Kun-
denanalyse in einer Redaktion durch, die die Berichter-
stattung Uber Unternehmensnachrichten als ihre traditi-
onelle Starke ansah. Fur sie war das Ergebnis eine groBe
Uberraschung, denn es deckte eine groBe Diskrepanz zwi-
schen journalistischem Inhalt und den Interessen der Leser
auf. Die Redaktion und das Management tUberschatzten
die Bedeutung der Berichterstattung von Unternehmens-
nachrichten und nutzten ihre Ressourcen nicht optimal.
Die Neuausrichtung der Inhalte an den identifizierten
Interessen der verschiedenen Lesersegmente flhrte zu
héheren Umsatzen und geringeren Kosten.

Hoffnungsvolle, aber falsche Vermutungen und ein Behar-
ren auf herkdmmlichen Strategien werden langfristig die
Zukunft des eigenen Verlagshauses nicht sichern. Hinge-
gen kann aber die sorgféltige Planung und Ausfihrung
einer Geschaftsstrategie, die den verdnderten Rahmen-
bedingungen des Zeitungsmarktes gerecht wird, einem
Verlagshaus zu Wachstum und Erfolg verhelfen.m
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