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Vorwort

In der vorliegenden Studie wird versucht, den Lieferantenkredit, der in
Deutschland bisher ausschlieflich aus betriebswirtschaftlicher Sicht behandelt
worden ist, unter makroskonomischen Aspekten zu untersuchen.

Dabei steht im Vordergrund die Frage, welche konjunkturpolitische Bedeutung
dem Lieferantenkredit in der Bundesrepublik Deutschland zukommt und ob in
den verschiedenen konjunkturellen Phasen zwischen 1950 und 1967 systemati-
sche Beziehungen zwischen den Verinderungen der Lieferantenkredite und der
offiziellen Geldpolitik nachgewiesen werden kénnen. Es geht insbesondere darum
zu priifen, ob die westdeutschen Unternehmen durch eine aktive Kreditpolitik
die offizielle Geldpolitik gestort haben oder ob sie in ihrem Kreditverhalten der
offiziellen Geldpolitik gefolgt sind.

Das verfiigbare statistische Material erlaubt eine solche Untersuchung bisher
nur fiir die westdeutschen Aktiengesellschaften; und auch fiir diesen begrenzten
Bereich sind die statistischen Angaben iiber die gewihrten und die empfange-
nen Lieferantenkredite in vieler Hinsicht so unvollkommen, daf die empirischen
Ergebnisse unserer Schitzungen nur mit Bedenken vorgelegt und nur mit der
allergréfiten Vorsicht interpretiert werden knnen.

Oskar Morgenstern hat seinem Buch ,Uber die Genauigkeit wirtschaftlicher
Beobachtungen® das Wort ,,Qui numerare incipit errare incipit® vorangestellt.
Richtig ist, daf auch die ven statistischen Amtern publizierten Daten viel weni-
ger genau sind, als allgemein geglaubt wird.

Daf hier Schitzergebnisse vorgelegt werden, die unter Verwendung von Sta-
tistiken erzielt wurden, die teilweise unbefriedigend sind, bedarf einer Erklirung:
Der Verfasser hat zur Rechtfertigung nur scine Uberzeugung vorzubringen, daf
auch schwache Tests mit Hilfe unvollkommener, aber nicht durch bewufte Liigen
entstellter Sratistiken besser sind als keine, wenn man bei der Deutung der Er-
gebnisse entsprechende Vorsicht walten 1Rt

Diese Auffassung scheint Morgenstern iibrigens trotz seiner groflen Skepsis
gegeniiber empirischen Arbeiten zu teilen. Er schreibt: ,,Wir sehen uns gezwun-
gen, einen Mittelweg zwischen scheinbarer, jedoch ungerechtfertigter Genauig-
keit auf der einen Seite und der Verschwommenheit rein verbaler Argumenta-
tion iiber im wesentlichen zahlenmiflige Erscheinungen auf der anderen Seite
zu finden. Wiirden wir die mathematische Formulierung unserer Gedanken auf-
geben, so wiirde dies den Riickfall auf eine niedrigere Stufe des Denkens be-
deuten, und die Ergebnisse wiren zweifellos niche besser. Lielen wir die statisti-
schen Erwigungen aufler acht (doch wie kénnten wir dies tun?), so miifften wir
villig im dunkeln tappen.“

Der hier vorgelegte Versuch kann immerhin eine gewisse Vorstellung von der
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gesamtwirtschaftlichen und speziell der geldpolitischen Bedeutung der Aufnahme
und der Vergabe von Licferantenkrediten der westdeutschen Aktiengesellschaf-
ten vermitteln,

Und dicser Versuch wird — so hofft der Verfasser — vielleicht eine weitere
Anregung dafiir sein, die Wirtschaftsstatistik in der BRD endlich zu erweitern:
Wir brauchen mehr Informationen iiber das Kreditverhalten der westdeutschen
Unternehmen!

In besonderer Weise danke ich meinem verehrten Lehrer, Herrn Professor
Dr. Heinz Kénig, fiir vielfiltige Unterstiitzung, fiir zahlreiche wertvolle An-
regungen und kritische Hinweise. Ich danke dem Freund und langjihrigen Kol-
legen, Professor Dr. Rainer Thoss, fiir ungezihlte, immer interessante und
anregende Gesprache. Dank gebiihrt den Herren Professoren Dr. Werner Ehr-
licher, Dr. Fritz Philipp, Dr. Rudolf Schilcher und Dr. Gerhard Zeitel fiir die
kritische Durchsicht des Manuskripts. Fiir wertvolle Hinweise danke ich auch
den Teilnehmern der Sitzung des Theoretischen Ausschusses des Vereins fiir
Socialpolitik im September 1969 in Nagold, wo ich einige vorliufige Ergebnisse
vortragen konnte. Dank schulde ich weiter Herrn Diplom-Volkswirt Herbert
Hansen und seinen Mitarbeitern im Statistischen Bundesamt Wiesbaden fiir ihre
Hilfe bei der Beschaffung des statistischen Materials, fiir die Informationen iiber
die Art der Erhebung und Aufbereitung der benutzten Bilanzstatistiken, iiber
den Geltungsbereich und die zeitliche Vergleichbarkeit der Reihen und fiir ihren
Rat in Zweifelsfillen. Schliefllich danke ich Herrn cand. rer. pol. Joachim Staude,
der mir bei der Aufbereitung des statistischen Materials und der Auswertung der
Schirzergebnisse behilflich war, sowie Frau Angelika Jacob und Frau Margret
Greif, die mit grofler Sorgfalt das Manuskript schrieben.

Mannheim, im Mai 1971 Vincenz Timimermann
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1. Einfiihrung

1.1. Problem, theoretischer Standort

Geldpolitik darf nicht nur Bankpolitik sein. Dafl diese Auffassung heute
iiberwiegend vertreten wird, verdanken wir den geldtheoretischen Arbeiten von
John G. Gurley und Edward S. Shaw!,

Die Verfiigbarkeit von Finanzierungsmitteln jeder Art wird necben dem Zins-
satz zum entscheidenden Ansatzpunkt der Geldpolitik. Aus der Analyse aller
Kanile, durch die Finanzierungsmittel in den Kreislauf gelangen, resultiert die
zunchmende Beachtung der sekundiren, d. h. der nicht zahlungsmittelschdpfen-
den, Finanzierungsinstitute,

Uber den Lieferantenkredit? wird auch die nichtmonetidre Unternehmung zu
einem intermediiren Finanzierungsinstitut und damit zu einem Element des
volkswirtschaftlichen Geldsystems, das mehr und mehr in das allgemeine geld-
politische Interesse riickt. Hier ist der theoretische Standort des Lieferanten-
kredits.

Die wachstumspolitische Bedeutung der intermediiren Finanzierungsinstitute
liegt in der Mobilisierung ungenutzter Finanzierungsmittel und/oder deren Ver-
mittlung und Weiterleitung in — wenigstens als Méglichkeit — 6konomisch effi-
ziente Verwendungen. Die groflere Vielfalt im Angebot an Schuldtiteln und die
Spezialisiernng in den Finanzierungsgeschiiften fiihren tendenziell zu vermehrter
Ersparnis und Investition. Fiir die BRD wurde dieser Aspekt in einer kiirzlich

! Um diesen Bedeutungswandel zu demonstrieren, plidieren Gurley und Shaw datiir,
auch die Begriffe neu zu fassen, Anstelle der Begriffe , Geldtheorie®, ,Geldpolitik*,
»Geldkontrolle®, ,,Geldsystem® sollten die Be rige .Kredittheorie®, ,Kreditpolitik®,
»Kreditkontrolle®, ,,Kreditsystem* stehen. In der vorliegenden Arbeit wird an den al-
ten, eingefithrten Begriffen festgehalten, der Begriff ,,Geld* aber den Vorstellungen von
Gurley und Shaw entsprechend weiter gefaflt, wenn keine ausdriickliche Einschrin-
kung erfolgt. Unter ,,Geld“ wird in der deutschen geldtheoretischen Literatur — in
enger Anlehnung an das lateinische ,pecunia“ — seit langem gleichzeitig das gesetz-
liche ,Zahlungsmittel®, fiir das auch die Bezeichnung ,,Geld im engeren Sinne“ zu
finden ist, und das liquide Wertobjekt, der liquide Vermégensteil verstanden. Auf
die Arbeiten von Gurley und Shaw gehen wir weiter unten niher ein.

?In der Literatur finden sich neben der hier verwendeten Bezeichnung ,Lieferanten-
kredit“ die Begriffe ,Firmenkredit®, ,Buchkredit®, ,Geschiftskredit®, ,Handels-
kredit“ als Synonyma. Die beiden letzten diirften aus der wortlichen Ubersetzung
der englischen Begriffe ,mercantile credit® und ,trade credit“ entstanden sein; sie
sind nach dem deutschen Sprachgebrauch jedoch bereits zur Kennzeichnung einer
bestimmten Art der Kreditverwendung vergeben. Der Begriff ,Buchkredit* kenn-
zeichnet im allgemeinen nur eine bestimmte organisatorische und rechtliche Kredit-
form. Auf die Verwendung des Begriffs ,Firmenkredit®, der dem Verf. in sachlicher
Hinsicht ebenso treffend erscheint, wird aus sprachlichen Griinden verzichtet; die
Anregung dazu gab Prof. Dr. Wolfgang Stiirzel.
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verdffentlichten Monographie von G. Jager herausgestellt®, Der Lieferantenkre-
dit wird dort jedoch nicht behandelt.

Die geldpolitische Bedeutung der intermediiren Finanzierungsinstitute ist um-
stritten. Es wird im allgemeinen davon ausgegangen, dafl ihre Aktivititen die
Wirksamkeit der offiziellen Geldpolitik zumindest potentiell einschrinken; in
mehreren Untersuchungen, auf die weiter unten eingegangen wird, ist eine solche
Storung deutlich nachgewiesen worden. Andere Autoren glauben dagegen, die
storende Wirkung dieser Institute werde stark iiberschitzt. Vielmehr sei es ge-
rade ihrem weitreichenden Einfluf zuzuschreiben, daff die offizielle Geldpolitik
auch in solchen Bereichen ,,ankomme®, die sonst von den Mafnahmen der Zen-
tralbank nur wenig oder gar nicht betroffen wiren. Fiir die BRD liegen inzwi-
schen zwei empirische Studien zu dieser Frage vor, in denen der Verfasser zeigt,
daf} in der Periode von 1950 bis 1967 die Banken, die Lebensversicherungen
und die Teilzahlungskreditinstitute den geldpolitischen Maffnahmen der Zen-
tralbank tendenziell entgegengewirkt habend, Der Lieferantenkredit blieb bisher
unbeachtet.

Die vorliegende Arbeit geht eine deutliche Liicke in unserem Wissen um geld-
politische Zusammenhinge an. Denn wir wissen praktisch nichts iiber die ge-
samtwirtschaftlichen Wirkungen des Lieferantenkredits und iiber scine speziellen
Bezichungen zur Geldpolitik. Das bestitigen die spirlichen Aufferungen, die sich
zu dieser Frage in der deutschen geldtheoretischen und geldpolitischen Literatur
finden. H. Rittershausen schreibt: ,Innerhalb der Kreditentstehung durch Wa-
renverkauf ist in Wissenschaft und Offentlichkeit besonders der Teilzahlungskre-
dit bekannt geworden. Etwas unlogisch mifSt man allein dieser Form von Kredi-
ten bei Verkiufen aus Ligern einen kreditpolitisch-inflationiiren Effekt bei. . ..
Man muf sich aber dariiber klar sein, daf der statistisch noch nirgends unter-
suchte und erfaffte Posten ,Zielverkiufe’ sehr grof ist.“®

E. Diirr beruft sich bei seiner Vermutung, der Lieferantenkredit werde die
Geldpolitik stéren, auf eine, wie noch zu zeigen ist, beziiglich ihrer Ergebnissc
heftig umstrittene Untersuchung von F.P. R. Brechling und R. G. Lipsey fiir
die englische Wirtschaft; er hilt die Diskussion fiir weiter offen®.

Dabei handelt es sich — wie noch gezeigt wird — beim Lieferantenkredit nicht
etwa um einen unbedeutenden Kredittyp. Das Wirtschaftsleben ist ohne ihn nicht
denkbar; er iibertrifft in seinem Volumen sicher den kurz- und miteelfristigen
Bankkredit.

3G, Jager [78].

A V. Timmermann (169, 5. 654 ff.; 170, 5. 254 1t.].
S H. Rittershausen [135,5. 17 £.].

¢ E. Diirr [36,5.45 u. 5. 323 £].
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1.2. Begriff und Bedeutung des Lieferantenkredits

Der Lieferantenkredit ist ein formell kurzfristiger, materiell hiufig miccel-
fristiger, zeitlich fest determinierter oder offener, urkundlich gesicherter oder
nicht gesicherter Kredit eines Unternehmens an ein anderes.

Er entsteht im allgemeinen beim Kauf von Giitern und Diensten; der Ver-
kiufer verlangt keine unmittelbare Zahlung, sondern riumt dem Kiufer ein
Zahlungsziel ein. Ist das Zahlungsziel bindend festgelegt, so spricht man von
einem festen, ist es nicht festgelegt, von einem offenen Lieferantenkredit. Ein
Wechselkredit ist der urkundlich gesicherte, ein Buchkredit der nicht gesicherte,
auf dem Vertrauen der Partner beruhende Lieferantenkredit. Je nach dem
Standpunkt wird zwischen aktivem oder gewihrtem und passivem oder emp-
fangenem Lieferantenkredic unterschieden.

Die allgemeine Definition des Lieferantenkredits wird vor allem aus statisti-
schen, aber auch aus 6konomisch-theoretischen Griinden fiir die Zwecke der vor-
liegenden Untersuchung in einem Punkt erweitert und in drei Punkten einge-
schrinkt, Die hier verwendeten statistischen Angaben iber die gewihrten Liefe-
rantenkredite enthalten fiir die Unternchmen der Endstufe der Produktion auch
Kredite an private und offentliche Haushalte. Es gibt keine Maéglichkeit, die
Héhe dieser Kredite an Haushalte auch nur cinigermaflen exakt zu bestimmen
und von den Krediten an Unternchmen zu trennen.

Wir kénnen andererseits drei Kredittypen, die — gemessen an der weitesten
Definition — in den Lieferantenkrediten enthalten sind, nicht mit hinreichender
Genauigkeit erfassen: die aktiven und passiven Wechsclkredite, die auch als Ab-
nehmerkredite bezeichneten Vorauszahlungen und die Kredite zwischen verbun-
denen Unternehmen.

In der vorliegenden Untersuchung werden demzufolge unter Lieferantenkredi-
ten urkundlich nicht gesicherte, vor allem auf dem Vertrauen der Handelspartner
beruhende, aus Warengeschiften resultierende Buchkredite von Unternehmen an
andere, nicht konzernmifig verbundene Unternehmen und auf den konsumna-
hen Produktionsstufen an private und &ffentliche Haushalte verstanden.

Die Nichtberiicksichtigung der Wechselkredite, der Vorauszahlungen und der
Konzernkredite — so bedeutend diesc Gruppe insgesamt auch sein mag — ist
nur auf den ersten Blick ein echter Nachteil. Fiir die theoretische Argumentation
und fiir die empirische Uberpriifung der daraus gewonnenen Hypothesen sollte
sich die gréfere Homogenitit? der hier behandelten Gruppe der Lieferanten-
kredite als vorteilhaft erweisen.

"Die Unterschiede zwischen den Wechselkrediten, den Vorauszahlungen und den
Konzernkrediten einerseits und den Buchkrediten andererseits liegen hauptsich-
lich im Liquiditdtsgrad, in der Sicherstellung des Kreditgebers und in den Kosten.
Die Kreditbezichungen zwischen verbundenen Unternehmen sind auflerdem auch
darum villig anders zu beurteilen, weil ihnen oft keine Kiufe und Verkiufe im Mark-
sinne zugrunde liegen.



