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Zusammenfassung

Die Krise der Medienindustrie ist im wesentlichen eine Krise des Werbemarktes. Ange-
sichts eines Beitrages der Werbung in Héhe von zwei Dritteln zum Umsatzaufkommen
der Massenmedien Uberrascht dies nicht, wird aber durch das vorliegende Zahlenmate-
rial noch einmal bestatigt. Dieser Beitrag geht der Frage nach, ob der beobachtete Ein-
bruch die historischen Zyklen der Werbebranche bestatigt, oder ob ein Strukturbruch
und damit ein Zerfall der bisherigen Zyklusmuster stattgefunden hat. Hierzu werden in
einem ersten Schritt die Zykluslangen der Zeitreihe mit Hilfe der Spektralanalyse identi-
fiziert. In einem zweiten Schritt werden die wichtigsten Zyklen als erklarende Variable
in ein Regressionsmodell eingefugt, um deren Erklarungsbeitrag zu den historisch beo-
bachteten Veranderungsraten des Werbemarktes zu bestimmen. Als Datenmaterial ste-
hen die Werbeausgaben von 1960 bis 2003 auf Jahresbasis zur Verfligung, wobei die
Werbeausgaben nach fiinf Mediengattungen differenziert sind. Es zeigt sich, dass die
beobachteten Veranderungsraten relativ gut durch das gemessene Zyklusgefiige mit sich
uberlagernden Einzelzyklen erklart werden kann. Der Test auf Strukturbruch wird ver-
worfen — zumindest bislang kann somit davon ausgegangen werden, dal3 die Krise des
Werbemarktes das historische Zyklusmuster eher bestatigt als zerstort.
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Zykluskonforme Krise oder Strukturbruch?
Zeitreiheneigenschaften des deutschen Werbemarktes:

1 Medienkrise als Werbekrise

Endlich war sie da, die erlosende Nachricht: Der deutsche Werbemarkt hat im Jahr
2003 keinen weiteren Ruckgang hinnehmen missen, sondern ist erstmals seit dem Jahr
2000 wieder gewachsen. Allerdings reicht die Wachstumsrate von 3,2% bei weitem
nicht aus, um den mehr als 10%-igen Umsatzeinbruch der beiden Vorjahre zu kompen-
sieren. Und: Nicht alle Medien kdnnen vom zaghaften Aufschwung profitieren. Wah-
rend die Zeitungen nahezu wieder das Rekordeinnahmeniveau des Jahres 2000 erreich-
ten, brachen die Werbeumséatze bei Publikumszeitschriften und insbesondere bei den
Fachzeitschriften weiter ein. Letztere mussen Werbeumséatze auf dem Niveau des Jahres
1994 registrieren (alle Zahlen von Nielsen Media Research, 2003)

Tatsachlich hat die erfolgsverwohnte deutsche Medienbranche in den Jahren 2001
und 2002 schwere Rickschldge verkraften missen. Der wirtschaftliche Erfolg der Mas-
senmedien hdngt in erster Linie von den Werbeeinnahmen ab, und diese sind — ver-
gleicht man das Jahr 2002 mit dem Jahr 2000 - nominell um einen zweistelligen Pro-
zentsatz geschrumpft. Betroffen waren alle Massenmedien, wobei die Spannweite des
Rickgangs zwischen -10% (Fernsehen) und —-16% (HOrfunk) lag. Zeitschriften und
Zeitungen liegen dazwischen.

Demgegentiber kann festgestellt werden, dass sich die zweite S&ule bei den Umsatz-
erlésen — Entgelte der Endverbraucher — als weitaus stabiler erwies. Die Endverbrau-
cherausgaben fur Zeitschriften und Zeitschriften sind in diesem Zeitraum zwar auch
zurtickgegangen, allerdings nur leicht um ca. —2% bzw. —-1%. Abonnement-Fernsehen
konnte sogar eine leichte Steigerung verbuchen (vgl. PriceWaterhouseCoopers, 2003).
Allerdings ist das weniger konjunkturabh&ngige Verhalten der Konsumenten von gerin-

ger Bedeutung, da ca. zwei Drittel der Umsatzerldse privater Massenmedien aus dem

! Ich danke Nielsen Media Research, Hamburg, fiir die elektronische Bereitstellung des Datenmaterials. Danken mochte ich

auch den Teilnehmern der Tagung ,,Globale Krise der Medienwirtschaft* (Fachgruppe Mediendkonomie der DGPuK) fiir
wertvolle Diskussionsbeitrége.



Werbemarkt stammen. Das klassische und bislang auch UGberaus erfolgreiche Ge-
schaftsmodell, die Inhalte zu sehr niedrigen Preisen zu verkaufen oder sogar zu ver-
schenken (Rundfunk), das Medium jedoch gleichzeitig als Werbeplattform einzusetzen,
ist nach wie vor duRerst popular.

Vor diesem Hintergrund ist es wenig verwunderlich, wenn die Krise auf dem Wer-
bemarkt genau beobachtet wird. Tatsachlich weckt der starke Einbruch Befurchtungen,
dass dies moglicherweise erst der Beginn eines drastischen Strukturwandels ist, der
zwar von weiter steigendem Medienkonsum, gleichzeitig jedoch stagnierendem oder gar
sinkendem Werbeaufkommen gepragt ist. Netzmérkte und Konvergenz werden héufig
als Ursache fiir diese Prognose angefiihrt (Hibbert, 1999). Aber auch ber andere Ursa-
chen, wie z.B. eine nachlassende Wirkung von Werbung auf die Nachfragekurve der
Unternehmen, kénnte spekuliert werden (zum Zusammenhang zwischen Werbebudgets
und Werbesensitivitat der Nachfrage vgl. Carlton und Perloff, 2000, S. 457 ff.).

Dieser Beitrag geht der Strukturbruch-Hypothese nach. Hierzu wird in einem ersten
Schritt ein empirisches Zyklusmodell konstruiert, das versucht, die historische Entwick-
lung auf dem deutschen Werbemarkt durch rhythmische Schwingungen zu erkléren. Der
bekannteste Rhythmus ist der drei- bis vierjdhrige Konjunkturzyklus, der fiir nahezu alle
okonomischen Aktivitaten beobachtet werden kann. Aber auch andere, langere wie kir-
zere Zyklen mogen existieren, die die Bewegung des Konjunkturzyklus verstérken oder
dampfen kdnnen. Um die fur den Werbemarkt relevanten Zyklen zu identifizieren, wird
auf das Instrument der Spektralanalyse zurtickgegriffen. Dieses statistische Werkzeug
ist sehr flexibel, da keine ex-ante VVorgaben betreffend die Lange oder die Amplitude
einzelner Zyklen gemacht werden. Auf Basis der identifizierten Zyklen wird dann der
Zusammenhang zwischen Werbeumsatz und Beobachtungsjahr bestimmt. Da der Wer-
beumsatz allein aus dem Zusammenwirken verschiedener Zyklen prognostiziert wird,
sind keine weiteren Informationen Uber die Aktivitat der VVolkswirtschaft notwendig.
Grundlegende Voraussetzung ist somit allein das Vorliegen einer hinreichend langen
Zeitreihe mit Werbeumsatzen. Quasi als ,,Abfallprodukt” dieses ersten Schrittes kann

eine Werbemarktprognose fiir die kommenden Jahre durchgefiihrt werden.?

2 Alternativ zu diesem Vorgehen kénnten z.B. auf Basis der ,,unobserved components method“ gleichzeitig Zykluslangen und

deren Bedeutung fir die Zeitreihen geschétzt werden (vgl. Harvey, 1989).



In einem zweiten Schritt wird getestet, ob ein Strukturbruch stattgefunden hat. Die
Zeitreihe wird hierzu in den Zeitraum bis zum Jahr 2000 und ab dem Jahr 2000 zerlegt,
um dann zu Uberprifen, ob sich die beiden Zeitrdume signifikant unterscheiden. Ein
statistischer Test liefert die kritischen Werte, um einen solchen Vergleich durchzufih-
ren.

Vor dem Einstieg in die Details sollte noch hinzugefligt werden, dass die Suche nach
okonomischen Zyklen eine lange Tradition hat, wobei hier insbesondere den Investoren
am Aktienmarkt eine Vorreiterrolle zukommt. Mit der Renaissance der Zeitreihenanaly-
se in der 6konometrischen Literatur (Hamilton, 1994, gibt einen guten Uberblick zum
Stand der Methoden) hat jedoch auch das wissenschaftliche Interesse an diesen Metho-
den zugenommen, wie eine ganze Reihe von Studien fiir die gesamtwirtschaftliche Ent-
wicklung belegen. Als Beispiele sei auf die Arbeiten von Bentoglio et al. (2002), Fayole
und Mathis (1994), Flaig (2002) sowie Flaig (2003) hingewiesen. Fur den Werbemarkt
sind dagegen andere Fragestellungen, wie z.B. die Suche nach dem Zusammenhang
zwischen gesamtwirtschaftlicher Entwicklung und den Werbeumsétzen, populérer, wo-
bei die beiden GroRen moglicherweise interdependent sind (Jung und Seldon, 1995).
Das Papier wird jedoch zeigen, dass die Konstruktion eines Zyklusmodells fiir den
Werbemarkt beachtenswerte Ergebnisse produziert.

2 Methodisches Vorgehen

Ausgangspunkt ist die Annahme, dass der Werbemarkt durch sich wiederholende
Zyklen geprégt ist. Beispielsweise kdnnen im Segment der Fernsehwerbung ein Tief im
Sommer, sowie zwei Hochs — im Spatfrihling sowie zur Vorweihnachtszeit — beobach-
tet werden (Heinrich 1999, S. 564 ff.) Neben diesen Saisonzyklen mdgen auch langer-
fristige Bewegungen wie ein Konjunkturzyklus existieren. Konjunkturzyklen, nach dem
Originalautor auch Kitchin Zyklen genannt, haben typischerweise eine Dauer von 3-4
Jahren. Als noch langerfristigere Wellenbewegung wird auf den Juglar-Zyklus, der eine
Periodenlédnge von 8-14 Jahren aufweist, verwiesen. Fir die Gesamtwirtschaft wird hdu-
fig eine Kombination aus dem Konjunkturzyklus und dem Juglar-Zyklus gefunden

(Flaig, 2003). Schliellich wird bei langfristigen Analysen auch der Kuznets-Zyklus (16-



20 Jahre) sowie der Kondratieff-Zyklus gemessen. Letzterer ist eine Art Superzyklus
mit einer Zykluslange von ungeféhr 50 Jahren. Das tatséchlich beobachtete ,,Auf und
Ab*“ ist somit nicht das Ergebnis eines, sondern mehrerer, sich iberlagernder Zyklen. Es
gilt, diese Zyklen zu identifizieren und zu gewichten, um den Beitrag zur Gesamtent-
wicklung zu bestimmen.

Ein geeignetes Instrument hierzu ist die Spektralanalyse, die die Identifizierung sich
gegenseitig Uberlagernder Zyklen allein aus einer Reihe aufeinanderfolgender Beobach-
tungswerte erlaubt. Zusatzliche Informationen sind somit nicht notwendig. Allerdings
ist es durchaus moglich, bei Bedarf weitere Determinanten einzufiigen, um beispiels-
weise die Prognosequalitit des Modells zu erhéhen.

Zur Durchflihrung der Spektralanalyse muss in einem ersten Schritt die Zeitreihe so
bereinigt werden, dass kein aufsteigender oder absteigender Trend mehr vorliegt. Zu-
dem miissen alle Autokovarianzen (zur Berechnung siehe die nachfolgende Gleichung
(4)) ebenfalls unabh&ngig vom Zeitpunkt t sein. Ein Zeitreihe mit diesen beiden Eigen-
schaften nennt man ,,schwach stationar” (Hamilton, S. 45 f.).

Angewandt auf den Werbemarkt zeigt sich sofort, dass die Werbeumsatze tber die
Jahre hinweg klar ansteigen. Wurden im Jahr 1960 noch weniger als 600 Mio. € Werbe-
umsétze in den Massenmedien getétigt, so liegt dieser Wert heute bei ca. 17 Mrd. €. Die
Erzeugung eines schwach stationdren Prozesses erfolgt, indem nicht die absoluten Wer-
beeinnahmen A zu einem Zeitpunkt, sondern die Veranderungsraten von einer Periode
zur ndchsten bestimmt werden. Es handelt sich somit um die erste Differenz der loga-
rithmierten Zeitreihe von A:

(1) Yy, =InA —-InA_ t=12,....T

Aufgrund dieser Differenzenbildung ist die kovarianz-stationdre Zeitreihe

Y =Y.,Y, ...,yr um einen Messwert kirzer als die Originalreine A=A ,A A, ..., A;.

Die neu konstruierte Zeitreihe kann durch ihren Mittelwert
_1 T
(2) y=T Z Yi
i=1

und ihre Varianz
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beschrieben werden. Zur Identifizierung von Zyklen ist es darlber hinaus notwendig,
den Zusammenhang von Beobachtungspunkten zu messen, die jeweils j Perioden aus-
einanderliegen. Ein geeignetes Instrument hierfir ist die Kovarianz zwischen den um j
gegeneinander verschobenen Zeitreihen:

1 < _ _ .
(4) Vi =-|-—_1_ _ 1(yi _y)(yi—j _y) 1=12,...,T-1
i=j+

Die auf diese Weise berechneten Kovarianzen y heil’en auch Autokovarianzen. Po-
sitive Werte beschreiben eine gleichlaufende, negative Werte eine entgegengesetzt lau-

fende Bewegung der Beobachtungen mit Periodenabstand j. Je héher der absolute Wert

von y ist, desto intensiver ist die Ahnlichkeit des Verhaltens.

Aus den (T-1) Autokovarianzen wird dann das Spektrum s(cw) einer Zeitreihe er-
rechnet. « heilst Frequenz und misst alle Zyklusldngen im Intervall von Null bis 27 .
Hier zeigt sich die Nahe zu den trigonometrischen Funktionen Sinus und Cosinus, die in
diesem Intervall eine volle Schwingung durchlaufen (zu einer theoretischen Fundierung
vgl. Fuller, 1976, oder Hamilton, 1994, Kapitel 10). Der Zusammenhang zwischen der
Frequenz « und der Periodenlange j ist dabei gegeben durch die Beziehung

2n

(5) a)=?1.

Niedrige Frequenzen, also Werte von « nahe bei Null, beschreiben somit lange Zy-
klen. Dementsprechend reprasentieren hohe Frequenzen die sehr kurzen Zyklen.

Zur Berechnung des Spektrums s(w) einer Zeitreihe kann auf verschiedene Verfah-
ren zuriickgegriffen werden. Zum einen existieren parametrische Verfahren der Spek-
tralanalyse, die auf der Schatzung von ARIMA-Prozessen beruhen (vgl. Hamilton 1994,
S. 164 f.). Zum anderen, und hierauf wird im folgenden zuriickgegriffen, kann das
Spektrum auch Uber nicht-parametrische Ansétze geschatzt werden. Dieser Beitrag ver-
wendet dabei den Bartlett-Schéatzer, der wie folgt spezifiziert ist:

(6) $(w )_—{y0 +22{ }yj COS(&)DJ)} w=2T] j=1...T

-



Das Spektrum zu jeder Frequenz « wird somit nicht nur aus der zu « korrespondie-

renden Autokovarianz y; berechnet, sondern aus mehreren — konkret M — Autokovari-

anzen. Dies erhoht die Robustheit der Schéatzungen insbesondere bei steigender Beob-
achtungsumfang. Zur Gewichtung wird der Bartlett-Kernel 1- j /(M +1) verwendet,

was zu fallenden Gewichten mit zunehmendem Abstand zum analysierten Frequenzwert
a fuhrt. Interessant fir die Auswertung des Spektrums ist nur der Frequenzbereich zwi-
schen Null und 72, da die Werte des Spektrums zwischen 71 und 27 ein Spiegelbild des
Frequenzbereichs von Null bis 72 sind.

Der letzte Schritt ist die Einbettung dieser Ergebnisse in ein Regressionsmodell.
Hierzu werden die N relevantesten Frequenzen ausgewéhlt, wobei die Relevanz am
Wert des Spektrums gemessen wird. Da die Flache unter der Spektrumkurve die Ge-
samtvarianz der Beobachtungen darstellt, deuten hohe Werte des Spektrums auf eine
hohe Relevanz der entsprechenden Zykluslange fir die Gesamtentwicklung der Zeitrei-
he an. Es werden auf diese Weise die 5 wichtigsten Frequenzen «' identifiziert und in
folgende Schétzgleichung eingebettet (vgl. Hamilton, 1994, S. 158 ff.):

7) Y, :cr+_zs:{ﬁ'i os(w' ft 1))+ 5, Bin(w' [t -1)} + @Dy +u,

Dies ist ein klassischer linearer Zusammenhang zwischen einer zu erklarenden (linke
Seite der Gleichung) und mehreren erklarenden Variablen (rechte Seite der Gleichung.

Der Storterm u, erlaubt fur Differenzen zwischen tatsachlichem Beobachtungswert und

dem Prognosewert. Wiirden alle M Frequenzen verwendet werden, so erhielte man eine
Schétzung mit perfekter Anpassung, also einem Stérterm immer gleich dem Wert Null —
allerdings um den Preis fehlender Freiheitsgrade. Auch eine Erweiterung der Schétz-
gleichung um z.B. Strukturbruchvariablen waére nicht mehr mdglich. Gerade dies ist
jedoch wichtig, will man eine Aussage darliber machen, ob sich die strukturellen Zu-
sammenhange auf dem Werbemarkt nach dem Jahr 2000 verandert haben. Gleichung
(7) bertcksichtigt fur den Fernseh- und Radiomarkt zusatzlich die Marktéffnung, also

die Zulassung privater Anbieter, durch die Dummyvariable D.. Die Dummyvariable
soll somit diese drastische Anderung der Fernsehwerbekapazitat auffangen. D, ist ab

dem Jahr 1990 auf den Wert Eins, davor immer auf den Wert Null gesetzt.



Geschatzt werden die unbekannten Parameter von Gleichung (7), also a, funf S
Parameter, 5 o-Parameter, sowie fiir den Rundfunkmarkt der ¢ -Parameter, mit Hilfe der
klassischen Kleinst-Quadrate-Methode (OLS). Eine Reihe statistischer Kennziffern er-
laubt ein Urteil dartber, wie gut die identifizierten Zyklen zur Erklarung der Zeitreihe

tatsachlich beitragen.

3 Datensatz

Zur empirischen Umsetzung des Papiers wird auf die Werbedaten von Nielsen Media
Research zuriickgegriffen. Dieses Marktforschungsinstitut wertet die Werbeeinnahmen
von zuletzt ca. 1200 Unternehmen aus, die ein Massenmedium produzieren. Dies ent-
spricht nahezu dem Gesamtmarkt. Konkret wird folgende Zahl von Werbetrdgern (ohne
Plakat und Internet) durch Nielsen Media erfasst®:

Tabelle 1: Anzahl der erfassten Werbetrager nach Medium

Zeitungen Zeitschriften Fernsehen Radio Gesamt
233 714 22 65 1024
Zahlen fiir Januar 2003.

Die von Nielsen Media veroffentlichten Werbeeinnahmen sind Bruttogréf3en, bein-
halten also z.B. gezahlte Provisionen oder Rabatte. Alle Zahlenreihen umfassen den
Zeitraum von 1960 bis 2003, was die Qualitdt der Statistik fiir den deutschen Werbe-
markt unterstreicht. Flr jedes Medium liegen somit T = 43 Beobachtungen (= Jahre) in
Form von Verdnderungsraten vor. Eine Analyse auf Basis von Monatswerten ware
selbstverstandlich attraktiver, ist jedoch nicht méglich, da die entsprechenden Informa-
tionen erst seit dem Jahr 1990 ausgewiesen werden. Dies ist jedoch zu kurz, um langer-
fristige Zyklen zu identifizieren. Insgesamt wird fir 2003 ein Umsatz von 17 Mrd. €
ausgewiesen (vgl. Tabelle 2), wobei die tats&chlichen Bruttowerbeeinnahmen der Zei-
tungen hoher liegen, da Nielsen Media keine Rubrikenanzeigen berticksichtigt.!

In dieser Arbeit werden die Werbeumsétze der Medien Internet und Plakate nicht beriicksichtigt, da die entsprechenden
Zeitreihen nicht bis 1960 zuriickreichen. Ferner sind mangels Differenzierung vor dem Jahr 1972 die Publikumszeitschriften
und die special-interest Zeitschriften zu einer Mediengruppe zusammengefasst.

Laut Ernst & Young (2003) sinkt die Anzahl verkaufter Rubrikenanzeigen seit dem Jahr 2000 kontinuierlich; der fir Zeitun-
gen beobachtete Aufwartstrend im Jahr 2003 geht also ausschlieBlich auf Anzeigenwerbung zurlick. Vor allem der Markt fiir
Stellenanzeigen hat weiter verloren und erreicht zuletzt weniger als 30% des Wertes vom Boomjahr 2000.



Tabelle 2: Werbeumsatze nach Werbetrager

Zeitungen Zeitschriften  Fernsehen Radio Gesamt
Umsatz in 2003 4157 4151 7438 913 16660
(Mio. €)
Anteil in % 25,0 24,9 447 55 100
_rmttleres Wachstum 7.0 6.1 109 8.3 7.8
in %*

* arithmetisches Mittel der prozentualen Jahr-zu-Jahr Verénderungsraten von 1961 bis 2003.
Quelle: Nielsen Media Research; eigene Berechnungen.

4 Empirische Ergebnisse

Der methodisch erste Schritt ist die Berechnung von Verénderungsraten
y, =100 (In A -In Al_l) aus den Original-Werbereihen A, wobei die Multiplikation mit
100 lediglich eine prozentuale Darstellung zur Folge hat. Dies wird fur alle vier Werbe-
trager Zeitung, Zeitschrift, Fernsehen und Radio sowie das Aggregat — also den Ge-
samtmarkt — umgesetzt. Wenig Uberraschend ist das Resultat, dass die Werbenachfrage
bedeutenden Schwankungen unterliegt. Fur das Medium Zeitung beispielsweise ergibt
sich eine Schwankungsbreite von —10% bis tUber +30%, was durchaus typisch flr den
Werbemarkt ist. Abbildung 1 veranschaulicht das Ergebnis.

Abbildung 1: Veranderungsraten der Werbenachfrage in Zeitungen
Alny
30% -

20% -

10% -+ Mittel-
wert

0% T T T T T T T T T
1960 1970 1980 1990 2000

-10% -

Zur ldentifizierung von Zykluslangen und Zyklusamplituden wird in einem néchsten
Schritt das Spektrum jeder Zeitreihe bestimmt. Basis hierzu ist Gleichung 6. Was die

Lange des Lag-Fensters M betrifft, so wurden verschiedene Alternativen durchgespielt.



Es zeigt sich, dass die Muster sehr robust sind, wobei jedoch mit zunehmenden M das
Spektrum konturscharfer wird. Letztendlich wurde ein Wert von M =14 gewabhlt, was
gerade einem Drittel der Beobachtungszahl von 43 und damit dem Vorschlag von
Hansmann (1983, S. 58) entspricht. Sofern M jedoch nicht kleiner als vier, also 10%
der Beobachtungen, gewéhlt wird, werden die Prognoseergebnisse hiervon nicht mal-

geblich beeinflusst.

Abbildung 2: Barlett-Spektrum des Zeitungswerbemarktes

Spektrum der fur die
Spektrum Regression ausgewéahlten
40 Frequenzen
30 +
20
10
0 T T T T T T T T T T 1 Frequenz
0 4 8 12 16 20

10.5 53 35 2.6 21 Jahre

Das Resultat der Spektralanalyse, angewandt auf den Zeitungswerbemarkt, ist in Ab-
bildung 2 dargestellt. Deutlich zeigen sich zwei ausgepréagte Spitzen im Spektrum, die
eine Zykluslange von etwa zwei bzw. drei Jahren beschreiben. Dies entspricht dem tra-
ditionellen Konjunkturzyklus (Flaig, 2003). Markiert sind diejenigen funf Frequenzen,
die das hochste Spektrum aufweisen und fir die nachfolgende Regressionsanalyse aus-
gewéhlt wurden.

In Abbildung 3 werden die Resultate fir alle Medienmarkte vergleichend gegen-
ubergestellt. Es zeigt sich, dass die beobachteten Zyklen medienspezifisch und nicht
etwa einheitlich sind. Beispielsweise werden fur den Fernsehmarkt sehr lange Zyklen
(zehn Jahre und mehr, also der Juglar- und Kuznets-Zyklus) sowie ein extrem Kkurzer
Zyklus (ein Jahr) als besonders relevant ausgewiesen. Selbst der Zeitschriftenmarkt un-
terliegt offensichtlich anderen GesetzméRigkeiten als der Zeitungsmarkt, da hier eine
Mischung aus sehr langem Zyklus (10 Jahre und mehr) und einem Konjunkturzyklus
(etwa 5 Jahre) ausgewiesen wird. In allen Schaubildern sind diejenigen Frequenzen

markiert, die in die nachfolgende Regressionsanalyse eingehen.



Abbildung 3: Bartlett-Spektren der Werbemérkte im Vergleich

Zeitungen | Zeitschriften |
Spektrum e ‘ Spektrum e '
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0 4 8 12 16 20 | 0 4 8 12 16 20 j

Wie gut ist die Erklarungsleistung der identifizierten Zyklen fur die Werbemarktent-
wicklung? Hierzu wurden die unbekannten Parameter von Gleichung (7) auf Basis der
gewohnlichen Kleinst-Quadrate-Methode bestimmt. Ohne auf die Parameterwerte im
einzelnen einzugehen kann festgestellt werden, dass die Anpassungsgute der geschatz-
ten Werbemarktentwicklung an die tatséchlichen Beobachtungsreihen beachtlich ist.
Lediglich fur den Zeitschriftenmarkt ist die Modellqualitat niedrig. Tabelle 3 unterlegt
diese Aussage mit einer ganzen Reihe von Kennziffern, wobei insbesondere auf die
Theil’schen Koeffizienten sowie das Bestimmtheitsmall hingewiesen sei. Werte der
Theil’schen Koeffizienten kleiner als Eins zeigen die Uberlegenheit des Modells gegen-
uber einer trivialen Prognose — der Prognosewert flr (t+1) ist identisch mit dem Beob-
achtungswert fur t — an (zu den Statistiken vgl. Greene 2003, S. 113 f.).
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Tabelle 3: Kennziffern der Schatzung

Zeitungen Zeitschriften Fernsehen Radio Gesamtmarkt

Beobachtungen 43 43 43 43
Freiheitsgrade 32 32 31 31
Bestimmtheits-

L 2 0,55 0,33 0,68 0,51
koeffizient (R")
F-Statistik 3,84*** 157 5,95%**  3,03***
MAE 5,4 4,0 4,9 4,7 2,6
RMSE 6,6 5,7 6,2 5,6 3,9
Theil U 0,55 0,61 0,40 0,48 0,39
Theil T 0,60 0,96 0,76 0,86 0,71

MAE: Mittlerer absoluter Fehler der ex-post-Prognose
RMSE: Root mean square error der ex-post Prognose
Theil T: Theil’sche Wendepunktstatistik.
Gesamtmarkt berechnet als Aggregat der Teilmarkte.

Abbildung 4 zeigt am Beispiel des Fernsehwerbemarktes die relative Bedeutung und
das Zusammenspiel der einzelnen Zyklen. Konkret sind der geschétzte Beitrag des sehr
langen Zyklus («w=0,15 — dies entspricht etwa 40 Jahren), der aggregierten mittleren
Zyklen (w=0,30/0,45/0,60, dies entspricht etwa 20/14/10 Jahren), sowie des hochfre-
quenten Zyklus (w=2,99, dies entspricht etwa 2 Jahren) dargestellt. Es zeigt sich, dass
das Aggregat der mittellangen Zyklen die gré3ten Verdnderungsraten in den Werbeum-
sétzen verursacht, der kurze Zyklus dagegen die schwéchste Amplitude aufweist. Der
sehr lange Zyklus liegt dazwischen. Es zeigt sich ferner, dass die Zyklushochs bzw.
-tiefs nicht zusammenfallen, sondern sich teilweise gegenseitig kompensieren. Bei-
spielsweise hat der 40-Jahre-Zyklus seine Talsohle zum Ende der neunziger Jahre
durchschritten und bewegt sich wieder aufwarts. Der aggregierte mittlere Zyklus hat
dagegen zum Beginn der neunziger Jahre sein Hoch erreicht und fallt seitdem ab. Die
Talsohle dirfte er etwa im Jahr 2010 erreichen.
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Abbildung 4: Zyklen auf dem Fernsehwerbemarkt
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Eine Gesamtprognose erhalt man durch die Addition aller Teilzyklen. Diese letztend-
lich relevanten Endresultate der Schatzungen sind in Abbildung 5 veranschaulicht, wo-
bei die tatsdchliche Entwicklung der Werbenachfrage, die ex-post Prognosen der Schat-
zungen, sowie zwei ex-ante Prognosen fir die Jahre 2004 und 2005 dargestellt sind.
Man kann sofort die relative geringe Prognosegute fir den Zeitschriftenmarkt erkennen,
wo die beobachteten Schwankungen kaum nachvollzogen werden. Hier spielt zyklisches
Verhalten eine offensichtlich nur untergeordnete Rolle. Demgegeniiber werden die Aus-
schldge auf den anderen Markten, z.B. der boomende Fernsehwerbemarkt in den neun-
ziger Jahre und der zuletzt beobachtete Einbruch, gut nachvollzogen. Die Prognosen fur
die nachsten beiden Jahre sind im brigen recht unterschiedlich: Wéhrend fiir den Fern-
seh- und den Zeitschriftenmarkt negative Wachstumsraten vorhergesagt werden, sind
die Prognosen fur Zeitungen und Hoérfunk deutlich optimistischer.

Tabelle 4: Chow-Test auf Strukturbruch ab den Jahren 2001

Zeitungen Zeitschriften Fernsehen Radio
Chow-
Teststatistik 11 41 4.0 16
Kritischer
Wert* 4,2 4,2 4,2 4,2
Interpretation ~ Verwerfen Verwerfen Verwerfen Verwerfen

* Wert der F(32,1)-Verteilung bei einem kritischen Wert von 5%.

Wie herausgestellt macht es wenig Sinn, die hier eingesetzte Technik fir den Wer-
bemarkt als Ganzes zu verwenden. Um trotz dieser Einschrankung eine VVorhersage fir

den Gesamtmarkt machen zu koénnen, wurden die Teilmarkte zu einem Aggregat zu-
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sammengefasst. Dieses Endergebnis ist in Abbildung 6 veranschaulicht. Die ex-post
Anpassungsgute ist beachtlich, was bereits aus Tabelle 3 zu erkennen war. Allerdings
wurde der drastische Einbruch in den Jahren 2001 und 2002 nicht vorhergesagt. Die
Prognosen fir die Jahre 2004 und 2005 sind zurlckhaltend, d.h. es werden nur leicht
positive Wachstumsraten (+1,1% und +0,4%) erwartet.

Abbildung 5: Werbemarkte im Zyklusmodell
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AbschlieRBend soll die zentrale Frage der Studie beantwortet werden: Ist der Einbruch
auf den Werbemérkten seit den Jahren 2001 ein regulédrer Zykluseffekt, oder hat ein
Strukturbruch stattgefunden? Hierzu werden die vorliegenden Schétzresultate mit den-
jenigen verglichen, die sich ergeben, wenn man fir die Jahre 2001 bis 2003 eine zusatz-
liche Dummyvariable einfiihrt. Dieses als ,,Chow predictive test“ (vgl. Greene 2003,

S. 132) bekannte Vorgehen Uberpruft dann, ob die zusétzliche Dummyvariable eine

-13-



signifikante Modellverbesserung ergibt. Falls ja, dann hat sich in den beobachteten Jah-
ren etwas ereignet, was als grundlegende Strukturveranderung interpretiert werden
kann.

Die Ergebnisse dieses statistischen Testes sind in Tabelle 4 zusammengefasst. Es
zeigt sich, dass die Hypothese eines Strukturbruches keine statistische Unterstuitzung
findet. Im Gegenteil: Die Teststatistiken unterstiitzen die Nullhypothese, dass der beo-
bachtete Einbruch im Rahmen des normalen Schwingungsverhaltens stattgefunden hat.
Spekulationen uber einen grundlegenden Strukturwandel finden somit — zumindest bis-
lang - keine Unterstltzung. Allerdings ist festzustellen, dass sowohl der Werbemarkt fir
Zeitschriften als auch derjenige fir das Fernsehen relativ dicht an der kritischen Grenze
und damit im statistischen Unschérfebereich liegen. In Kontrast hierzu verhalt sich der

Zeitungswerbemarkt und auch der Horfunkwerbemarkt sehr zykluskonform.
Abbildung 6: Aggregation der Teilméarkte zu einem Werbegesamtmarkt

Alny
30%

| Beobachtungen |

20% -

10% -

0%

-10% -
1960 1970 1980 1990 2000

5 Fazit

Dieser empirische Beitrag zeigt, dass der Erklarungsgehalt von Zyklen fiir die grol3en
Werbemarkte in Deutschland substantiell ist. Eine Ausnahme hiervon bildet lediglich
der Zeitschriftenmarkt, fur den offensichtlich andere Einflussfaktoren bedeutender sind.
Interessanterweise sind Lange und Verlauf der Zyklusschwingungen stark unterschied-
lich, so dass eine Betrachtung des aggregierten Gesamtwerbemarktes nicht empfeh-
lenswert ist. Werbung in Zeitungen unterliegt vorwiegend dem traditionellen Konjunk-
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turzyklus (Kitchin-Zyklus) von zwei bis vier Jahren Dauer, wahrend der Fernsehmarkt
von sehr langen Schwingungen (zehn Jahre und mehr) dominiert wird.

Wichtigstes Ergebnis der Arbeit ist die Feststellung, dass der Einbruch auf den Wer-
bemérkten ab 2001 mit den beobachteten Zyklen kompatibel ist. Ein Strukturbruch hat
somit nicht stattgefunden. Die Krise der Medienindustrie ist — zumindest nach dem ge-
genwartig vorliegenden Zahlenmaterial — ein normales Durchschritten eines Tiefpunk-
tes, also keine grundlegende Umwalzung. Es ist jedoch nicht ausgeschlossen, dass ein
solches Urteil in mehreren Jahren revidiert werden muss, was die Schwache der Metho-
de aufzeigt: Erst mit deutlicher Verzogerung konnen Strukturbriiche von zufalligen
AusreiRern unterschieden werden. Die Prognosen flr die Jahre 2004 und 2005 sind fiir
den Fernsehmarkt pessimistisch, fur den Radio und Zeitungswerbemarkt dagegen opti-
mistisch. Aufgrund der hohen Bedeutung der Fernsehwerbung fur den Gesamtmarkt

kann insgesamt jedoch noch nicht mit einer deutlichen Entspannung gerechnet werden.
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