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Robert Lehmann und Marcel Thum*

Regionale Konjunkturindikatoren auf Basis
des Zahlungsverhaltens von Unternehmen'

Im vorliegenden Aufsatz werden Angaben zum Zahlungsverhalten von Unternehmen aus dem Debitoren-
register Deutschland (DRD) von Creditreform auf deren Eignung als vorlaufende Indikatoren fiir die Kon-
junktur auf Ebene der Bundeslinder getestet. Ein aus dem Debitorenregister gewonnener Uberfilligkeits-
indikator weist gute Vorlaufeigenschaften fiir die Verdnderung gesamtwirtschaftlicher Umsitze in Sachsen,
Bayern und Nordrhein-Westfalen auf. Damit erscheint das Debitorenregister Deutschland als eine niitzliche
neue Datenquelle, welche in Zukunft als ergdnzender Friihindikator genutzt werden konnte.

HINTERGRUND

Im Zuge der Corona-Pandemie haben Informationen aus nicht-
amtlichen Datenquellen splirbar an Bedeutung gewonnen, um
die aktuelle Konjunkturlage in Echtzeit zu messen. MaRgeblich
hierfiir ist deren schnelle und hoherfrequente Verfiigbarkeit,
wahrenddessen die Daten der amtlichen Statistik oft erhebli-
chen Publikationsverzégerungen unterliegen. Zur Prognose
der bayerischen Industrieproduktion kann man beispielswei-
se Stromverbrauchsdaten bayerischer Abnehmer nutzen (Leh-
mann und Mo&hrle 2024). Die privaten Konsumausgaben in
Deutschland lassen sich gut mit den wochentlichen Daten von
Mastercard’s SpendingPulse in Echtzeit messen und prognos-
tizieren (Fourné und Lehmann 2023). Auf der regionalen Ebene
ist die Datenlage meist noch schwieriger als fiir Deutschland
insgesamt. Im vorliegenden Artikel nutzen wir eine neue Daten-
quelle, ndmlich Zahlungserfahrungen von Unternehmen aus
dem Debitorenregister Deutschland (DRD) von Creditreform,
und priifen, ob sich Angaben zum Zahlungsverhalten derer
Kunden als Vorlaufindikator fiir die Konjunktur einzelner Bun-
deslénder eignen. Ein daraus gewonnener Uberfilligkeitsindi-
kator zeigt gute Vorlaufeigenschaften fiir die Veranderung
gesamtwirtschaftlicher Umsétze in den drei Bundeslandern
Sachsen, Bayern und Nordrhein-Westfalen.

DATENGRUNDLAGE

Das Debitorenregister Deutschland (DRD) bildet Zahlungser-
fahrungen von Unternehmen mit ihren jeweiligen Geschafts-
kunden ab. Dabei melden diese Unternehmen als Datenliefe-
ranten zur Zeit regelmafiig monatlich bis zu 25 Mill. Rechnungen
und Zahlungseingénge ihrer Kunden mit einem jahrlichen Be-
legvolumen von ca. 88 Mrd. Euro und kdnnen im Gegenzug
anonymisiert erfahren, welche Zahlungserfahrungen andere
Datenlieferanten mit deren Kunden gesammelt haben. Somit
handelt es sich beim DRD um einen Zahlungserfahrungspool
auf Gegenseitigkeit (vgl. Creditreform 2023). Die Qualitédt und
RegelmaRigkeit der Meldungen entscheiden letztendlich dar-
Uber, wie hoch die Aussagekraft nachgelagerter Analysen auf
Basis der DRD-Daten ausfallt. Bei umfassenden, annahernd
reprasentativen Meldungen kann das DRD als Grundlage zur
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gesamtwirtschaftlichen Einschatzung des Zahlungsverhaltens
von Geschaftskunden benutzt werden.

Das DRD beinhaltet eine Vielzahl von Variablen. So sind
u. a. Angaben zur durchschnittlichen Uberfilligkeit des gezahl-
ten Rechnungsvolumens (in Tagen), die Anzahl der Kunden,
welche liberfallig gezahlt haben, die Anzahl der tiberfillig ge-
zahlten Rechnungen, das lberfallige Rechnungsvolumen (in
Euro) oder das gesamte Rechnungsvolumen (in Euro) enthal-
ten. Ergdnzt werden diese Kennziffern durch Angaben zum
Bundesland, der Adresse sowie der Branche des Kunden. Laut
Creditreform enthélt das DRD Zahlungserfahrungen zu einer
Vielzahl von Kunden, worunter auch sehr groRRe Firmen sind.
Damit konnte die Zahlungsweise von mehr als 1 Mill. Kunden
recht realistisch abbildbar sein. Aktuell liegen die Daten auf
wochentlicher Basis seit dem 10. August 2020 vor.

Hierbei handelt es sich um einen Querschnitt des Liefe-
rantenkredits, laut Deutscher Bundesbank (2012, S. 53ff.) die
wichtigste Quelle flir kurzfristige Fremdfinanzierung. Die Unter-
nehmen refinanzieren Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistung fortlaufend, revolvierend, die den Umfang von Bank-
krediten deutlich libertreffen und weder Antrag noch Boni-
tatspriifung erfordern.

Ein potenzieller Konjunkturindikator ist das tberfallige
Rechnungsvolumen. Zur Normierung wird das gesamte lber-
fallige Rechnungsvolumen durch die Uberfalligkeitsdauer - al-
sodie durchschnittliche Anzahl an Tagen, die die Rechnungen
bereits Uberfallig sind - geteilt. Damit erhalt man ein durch-
schnittliches liberfélliges Rechnungsvolumen. Der Drei-Mo-
nats-Durchschnitt dieses so normierten Ulberfélligen Rech-
nungsvolumens wird als Uberfilligkeitsindikator bezeichnet.
Die Eigenschaften dieses Uberfalligkeitsindikators sollen im
folgenden Abschnitt Gberpriift werden.

Gesamtwirtschaftliche Indikatoren wie das Bruttoinlands-
produkt stehen fiir die Bundeslander nicht in hoherer Frequenz
zur Verfigung. Daher wird fiir die vorliegende Analyse ein eigen-
standiger Gesamtindikator auf Basis der Umsatze der amtli-
chen, monatlichen Konjunkturstatistik konstruiert.? Der Ge-
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samtindikator deckt folgende Wirtschaftsbereiche ab: Bergbau
und die Gewinnung von Steinen und Erden, Verarbeitendes Ge-
werbe, Bauhauptgewerbe, Einzelhandel, Grofthandel, Kfz-Han-
del, Gastgewerbe und ausgewahlte Dienstleister. Die Umsatze
fiir die Industrie stammen aus dem Monatsbericht der Betriebe
im Verarbeitenden Gewerbe mit 50 und mehr tatigen Personen
(vgl. Statistisches Bundesamt 2024a). Fiir das Bauhauptge-
werbe kommen die baugewerblichen Umséatze aus dem Mo-
natsbericht im Bauhauptgewerbe mit 20 und mehr tatigen Per-
sonen zur Anwendung (vgl. Statistisches Bundesamt 2024b).
Fur die einzelnen Handelsstufen sowie das Gastgewerbe liegen
ebenfalls monatliche Konjunkturstatistiken nach Bundeslan-
dern vor (vgl. Statistisches Bundesamt 2024c,d,e,f). Im Dienst-
leistungsbereich findet die neu etablierte Konjunkturstatistik,
getrennt fiir die einzelnen Bundesldnder, ihre Anwendung.?
Die Konjunkturstatistik im Dienstleistungsbereich umfasst die
folgenden Wirtschaftsbereiche: Verkehr und Lagerei (WZ08-H),
Information und Kommunikation (WZ08-J), Grundstticks- und
Wohnungswesen (WZ08-L), Freiberufliche, wissenschaftliche
und technische Dienstleistungen (WZ08-M) und Sonstige wirt-
schaftliche Dienstleistungen (WZ08-N). Damit sind die Finanz-
und Versicherungsdienstleister, die Offentlichen Dienstleister
sowie die Sonstigen Dienstleister hingegen nicht im Gesamt-
aggregat enthalten. Die Monatsumsatze der genannten Wirt-
schaftsbereiche werden zundchst auf einen Monatswert nor-
miert und danach mittels Beschaftigungsgewichten zu einem
Gesamtwert je Bundesland aggregiert. Die so gewonnene Zeit-
reihe wird auf den Durchschnitt des Jahres 2021 indexiert
(2021 = 100). Bei den Beschaftigungsgewichten handelt es
sich um Stichtagsangaben der Bundesagentur fiir Arbeit vom
30. Juni 2023. Abbildung 1 zeigt die gesamtwirtschaftlichen
Umsatzindizes fiir die drei Bundesléander Sachsen, Bayern und

Abb. 1

Gesamtwirtschaftlicher Umsatzindex fiir ausgewéahlte Bundeslander®
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Nordrhein-Westfalen, fiir welche im Folgenden die Indikator-
eigenschaften der DRD-Daten Uberpriift werden sollen. Fiir die
anderen Bundeslander bestehen teilweise Datenliicken, so
dass eine Ausweitung der Analyse nicht sinnvoll erscheint.

INDIKATOREIGNUNG

Zur Analyse der Eigenschaften des Uberfélligkeitsindikators
werden Kreuzkorrelationen herangezogen. Hierfiir werden die
DRD-Daten vorab durch einfache Durchschnittsbildung von
der Wochen- auf die Monatsfrequenz transformiert und im An-
schluss daran die im vorhergehenden Absatz beschriebenen
Berechnungen durchgefiihrt. Zuletzt werden Vorjahreswachs-
tumsraten der Uberfilligkeitsindikatoren und der gesamtwirt-
schaftlichen Umsatzindizes ermittelt und abschlieend der Kor-
relationsanalyse unterzogen. Aufgrund der Datenlage umfasst
die Analyse den Zeitraum August 2021 bis September 2024.

Zwei Ergebnisse zeigen sich fiir alle drei Bundeslénder.
Erstens sind die Korrelationen zwischen der Verdnderung des
Uberfilligkeitsindikators und den Umsatzveranderungen ne-
gativ. Somit gehen im Betrachtungszeitraum Anstiege des
Uberfélligkeitsindikators mit Umsatzriickgéngen einher. Zwei-
tens zeigt sich flir alle drei Bundeslander ein gewisser Vorlauf
des Uberfilligkeitsindikators (vgl. Abb. 2 bis Abb. 4), was auf
gute Prognoseeigenschaften hindeutet.* Jede der Abbildungen
zeigt die Korrelation fiir ein Bundesland. In Sachsen und NRW
ist die starkste Korrelation zwischen Uberfélligkeitsindikator
und den Umsétzen sechs Monate spater zu beobachten. Dies
wiirde auf einen stark vorlaufenden Indikator hindeuten. Bei
Bayern betragt die Verzégerung hingegen nur einen Monat,
wenngleich die Korrelationen bei einem Vorlauf bis zu drei
Monaten auch noch recht kréftig ausfallen.

2021=100
140

Sachsen e Bayern e Nordrhein-Westfalen

130

A A

120

110

100

90

80 v

70 I T T

2019 2020 2021

2022 2023 2024

a) Aufgrund fehlender Daten ist eine Betrachtung fiir Bayern nur bis einschlieBlich 2023 maglich.

Quelle: Statistisches Bundesamt; Statistisches Landesamt des Freistaats Sachsen; ITNRW; Bayerisches Landesamt fiir Statistik.
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Abb. 2
Korrelogramm Uberfilligkeitsindikator Sachsen
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Die Analysen weisen zunachst darauf hin, dass das DRD
eine interessante neue Datenquelle fiir Konjunkturindikatoren
darstellt. Zukiinftige Analysen sollten jedoch folgende Punkte
adressieren. Aktuell liegen die Zeitreihen nur fiir einen kurzen
und recht speziellen Zeitraum (Corona-Pandemie, Energie-
krise, Hochinflationsphase) vor, so dass weiterfiihrende Stu-
dien die Eigenschaften fiir einen langeren sowie konjunkturell

Abb. 3
Korrelogramm Uberfilligkeitsindikator Bayern?

anders gelagerten Zeitraum analysieren sollten. Nur so kann
sichergestellt werden, dass die hier gewonnenen Ergebnisse
generalisierbar sind. Dariiber hinaus sind alle GroRRen in lau-
fenden Preisen, also nominal, gemessen. Damit kdnnten die
Korrelationen durch die kraftigen Preissteigerungen getrieben
sein. Daher waren Analysen flir preisbereinigte GroRen span-
nend, um wirtschaftliche Aktivitdt und deren Mehrung zu mes-
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a) Aufgrund der Datenlage umfasst die Analyse lediglich den Zeitraum bis einschlieflich Dezember 2023.

Quelle: Berechnungen des ifo Instituts.
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Abb. 4
Korrelogramm Uberfilligkeitsindikator Nordrhein-Westfalen
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sen. Fiir die Angaben aus der amtlichen Statistik lieBen sich
moglicherweise geeignete Preise konstruieren, wie aktuell von
Lehmann (2025) flr die Erzeugerpreise in der Industrie gezeigt
worden ist. Bei den DRD-Angaben misste gepriift werden, ob
Preisinformationen zu einzelnen Waren und Dienstleistungen
vorhanden sind und anschlielend eine geeignete Aggregati-
onsmethode dieser Preise gefunden werden.

AUSBLICK

Zahlungsinformationen von Unternehmen sind eine vielver-
sprechende Quelle fiir mogliche neue Konjunkturindikatoren.
Im vorliegenden Aufsatz werden ein Uberfélligkeitsindikator
aus den Daten des Debitorenregisters Deutschland der Credit-
reform gebaut und dessen Vorlaufeigenschaften fiir einen ge-
samtwirtschaftlichen Umsatzindex analysiert. Fiir die drei Bun-
deslander Sachsen, Bayern und Nordrhein-Westfalen findet
sich ein recht kraftiger Vorlauf zur Veranderung gesamtwirt-
schaftlicher Umsatze, was auf potenziell gute Prognoseeigen-
schaften hindeutet.

Zukiinftige Studien konnten die hier durchgefiihrten Ana-
lysen noch in mehrere Dimensionen vertiefen. Erstens ware
es zunachst wichtig, die hier gefundenen Ergebnisse fiir einen
ldngeren Zeitraum zu bestétigen, damit die guten Eigenschaf-
ten als vorlaufender Indikator nicht durch die recht spezielle
Zeitspanne getrieben sind. Zweitens konnte analysiert werden,
ob die hier gefundenen Ergebnisse auch fiir preisbereinigte
GroRen halten oder die kréftigen Preissteigerungen mafigeb-
lich fiir die Eignung des Indikators sind. Neben diesen beiden
Dimensionen bietet das Debitorenregister Deutschland (DRD)
der Creditreform auch die Moglichkeit zur fachlichen, raumli-
chen und zeitlichen Disaggregation der Indikatoren. So ist es
moglich, die Informationen aus dem DRD fiir unterschiedliche

-3 -2 -1 0
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Wirtschaftsbereiche auszuwerten. Sofern geeignete Zielreihen
der amtlichen Statistik vorliegen, kénnte die Analyse auch auf
dierestlichen 13 Bundeslander ausgeweitet werden. Darliber
hinaus gibt es Methoden wie ein Vektorautoregressives Modell
mit gemischten Frequenzen (Fourné und Lehmann 2023), wel-
che die eigentlich wochentlich vorliegenden Daten aus dem
Debitorenregister mit den monatlichen Angaben aus der amtli-
chen Statistik verkniipfen kdnnen. Somit konnte die wochentli-
che Variation des Uberfilligkeitsindikators weitere Informatio-
nenfiirdie Prognose enthalten, die durch die Monatsaggregation
moglicherweise verloren gehen.
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Wir danken recht herzlich Herrn Andreas Aumiiller und Herrn Thomas
Schulz von der Creditreform Dresden Aumiiller KG fiir die kontinuierliche
Bereitstellung der Daten sowie die wertvollen Hinweise zum Text, insbe-
sondere bei der Beschreibung des Debitorenregisters Deutschland (DRD)
von Creditreform.

Aufgrund einer Kooperation zwischen dem Statistischen Landesamt des
Freistaates Sachsen und der Niederlassung Dresden des ifo Instituts erfolgt
ein regelmaRiges Datenupdate seitens der amtlichen Statistik in Sachsen.
An dieser Stelle sei den dort zusténdigen Kolleg*innen herzlich gedankt.

Fiir Bayern liegen derzeit keine Angaben fiir die Dienstleistungskonjunktur
im Jahr 2024 vor, so dass die Analyse hier mit dem Jahr 2023 endet.

Um die Prognosegiite des Uberflligkeitsindikators zu untersuchen, miisste
ein rigoroses Prognoseexperiment durchgefiihrt werden. Aufgrund der
Kirze der Zeitreihen ist dies derzeit nicht méglich und wird spateren
Studien liberlassen.





