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Anwesend: MD Berger, MR Bayrhoffer, RR Reuning (RFM); Mitgl. des RBkDir. Hülse, RBkD Kramer.
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Ort: Reichsfinanzministerium

[UMSTELLUNG DES MEFO-WECHSELVERFAHRENS AUF LIEFERUNGSSCHATZAN
WEISUNGEN]

MinRat Bayrhoffer trug die auf Grund der Vorschriften der RSchO1 bestehenden Bedenken gegen 
die Schaffung neuer Schatzscheine vor und bezeichnete es als unwahrscheinlich, daß die zur eigen
verantwortlichen Entscheidung berufene Reichsschuldenverwaltung sich nach der gegenwärtigen 
Gesetzeslage zur Ausstellung solcher Papiere bereitfinden würde. Im übrigen legte er die für die 
Verwendung der Reichsschatzanweisungen für das neue Verfahren sprechenden Gründe dar2.
Dir. Hülse schilderte die Erwägungen des Reichsbank-Direktoriums, die zu dem Vorschlag der 
Schaffung eines neuartigen Papiers geführt haben. Die bisherigen kurzfristigen Reichspapiere 
dienten in erster Linie den Bedürfnissen des Geldmarktes. Für das M[efo]-Verfahren brauche man 
aber kein eigentliches Geldmarktpapier, sondern ein Lieferungspapier, das Ähnlichkeit mit einem 
Handelswechsel aufweise. Die Schaffung von besonderen Wechseln habe Präsident Dr. Schacht 
nicht für möglich gehalten, weil es untragbar sei, Reichspapiere ohne Lombardfähigkeit herzu          
stellen. Gegen eine unveränderte zusätzliche Ausgabe von Reichsschatzanweisungen spreche der 
Gesichtspunkt, daß die bisherigen Diskontsätze, die auf völlig freiwillig erworbene Papiere abge
stellt seien3, bei einer zusätzlichen Ausgabe völlig gleichartiger Papiere nicht zu halten seien. Hier 
handele es sich mehr oder weniger um die zwangsweise Hingabe von Papieren an Zahlungsstatt, 
deren Refinanzierung teurer würde. Die Mehrkosten müßten die betroffenen Firmen bezahlen, 
allenfalls könnte ihnen gestattet werden, in ihre Rechnungen 3% einzukalkulieren. Das bisherige 
Verfahren der besonderen Bezahlung des Diskonts werde im Einvernehmen mit dem RK[r]M aufge
geben. Eine Vereinfachung gegenüber dem bisherigen Verfahren bestehe darin, daß für die vorge
schlagenen neuen Schatzscheine kein Giro mehr nötig sei. Im übrigen werde die Reichsbank dafür 

1 Reichsschuldenordnung vom 13. 2. 1924 (RGBl. I S. 95) i.d.F. des ÄndG vom 5. 7. 1934 (RGBl. I S. 574) und der ErgVO vom 29. 
12. 1936 (RGBl. I S. 1156); PFUNDTNER/NEUBERT V d 6, S. 1, 3.

2 In den Mitte Jan. 1938 beginnenden Erörterungen zwischen RFM und RBk über die Ablösung der Mefo-Wechsel als Hauptinstru
ment der Rüstungsfinanzierung (ARH II/1, Nr. 115 Anm. 6; grundsätzlich: OSHIMA, Rüstungsfinanzierung, S. 179–204) hatte das 
RFM die Ausgabe von „M-Schatzwechseln“ angeregt. Der Unterschied zum bisherigen Verfahren hätte nur darin bestanden, daß 
die neuen Wechsel nicht auf den Namen einer Phantomfirma, sondern auf das Reich selbst lauteten und also auch im Reichs
schuldenausweis erscheinen sollten. Das RBkDir. wollte jedoch dieser Wechselart die Lombardfähigkeit nicht zubilligen (d.h. 
die Beleihungsfähigkeit für kurzfristige Refinanzierungskredite der RBk an die Banken) und schlug die Form unverzinsl. „Schatz
scheine“ vor. RR Reuning wandte in einem Vm. für MD Berger vom 28. 1. ein, daß die RSchO derlei „Scheine“ nicht kenne und 
zudem aus der Inflationszeit herrührende „schwere psychologische Bedenken“ gegen sie sprächen: Angesichts der „Gefahr, daß 
ein solch neuartiges Reichspapier Mißtrauen und währungspolitische Gefahren hervorrufen könne“, bleibe nur übrig, „zusätz
liche unverzinsliche Reichsschatzanweisungen auszugeben. Dabei wäre es wohl besser, im Text alle Angaben zu vermeiden, die 
wechselähnlich sind.“ R 2/3845, Bl. 2–25, hier 24 f. Zu den Motiven der Umstellung s. auch Dok. Nr. 56.

3 Bei der Inzahlungnahme von Mefo-Wechseln erhielt der Rüstungslieferant auf den Rechnungsbetrag einen Diskont von 4% p.a. 
in bar als Gegenleistung für seine Verpflichtung, die Wechsel im Regelfall nicht vor einem halben Jahr bei seiner Bank einzulösen.
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sorgen, daß bei der Weitergabe keine überhöhten Diskontsätze gefordert und daß die Papiere am 
Geldmarkt untergebracht werden. Falls sich Schwierigkeiten ergäben, werde ein Höchstdiskontsatz 
von 4¼% vorgeschrieben werden. Die bisherigen M-Wechseldiskontsätze hätten sich zwischen 3#–
3# (Börse) bewegt, die Golddiskontbank habe sie offiziell zu 3#% übernommen4. Zwischen dem 
Wunsch des RFM, an der Schatzanweisung festzuhalten, und der Anregung der Reichsbank, im 
Interesse der besseren Unterbringung ein neuartiges wechselähnliches Lieferungspapier heraus
zubringen, wurde schließlich als vermittelnde Lösung die Schaffung von „L-Schatzanweisungen – 
unverzinsliche Lieferungsschatzanweisungen des Deutschen Reichs –# gefunden. Sie sollten in dem 
von der Reichsbank vorgeschlagenen Wechselformat hergestellt und auf Grund des Kreditermächti
gungsgesetzes vom Februar 19355 ausgegeben werden. Auf die Frage von RR Dr. Reuning bezeichnet 
Dir. Hülse die besondere Hervorhebung der jeweiligen Lieferfirma deshalb für notwendig, damit 
eine Kontrolle über die Herkunft möglich bleibt6.
Diese L-Schatzanweisungen sollen monatlich im Betrage von 350 Mio RM mit sechsmonatiger Lauf
zeit ausgegeben werden. Die kommenden Reichsanleihen sollen zur Konsolidierung dieser neuen 
Titel laufend dienen, wodurch eine fortlaufende Neuausgabe bis zum Höchstbetrag von 2 Milliarden 
RM möglich bleibt. Die Reichsbank erhofft dadurch eine Verminderung der im vergangenen Jahr 
4 Milliarden RM betragenden zusätzlichen Kreditschöpfung auf 2 Milliarden RM im kommenden 
Rechnungsjahr und das Ende der zusätzlichen Kreditschöpfung im folgenden Rechnungsjahr. 7Sie 
gab aber zu, daß u.U. im Rj. 1939 eine zusätzliche Belastung für die Reichskasse in Höhe von 2 Mill[i
ar]den für die Einlösung der L-Schatzanweisungen eintreten könne.
Eine Übertragung der technischen Durchführung auf die örtlichen Reichsbankanstalten wurde 
seitens der Reichsbank für unmöglich angesehen, weil man die zentrale Überwachung der Ausgabe 
entsprechend den Anweisungen der Generalintendanz für notwendig ansieht. Zu Überwachungs
zwecken will die Reichsbank ihren Direktor Bernhuber dauernd als Verbindungsmann zur Mefo 
abordnen und stellte eine gleichartige Maßnahme dem RFM anheim8. In Aussicht genommen 
wurde, daß dauernd ein Beamter der Reichsschuldenverwaltung zur technischen Überwachung bei 
der Ausgabe mitwirkt.
Inzwischen ist mitgeteilt worden, daß Reichsbankpräsident Dr. Schacht der vorstehenden Lösung 
zugestimmt hat9.

B[ayrhoffer] 2/[2]    Reu[ning] 1/2.

4 Gemeint waren die Zinssätze, welche die RBk den Großbanken für die Abnahme von größeren Mefo-Wechselposten aus ihrem 
Portefeuille gewährte, nominell 3½%; vgl. R 2/3845, Bl. 7f.

5 KreditermächtigungsG vom 19. 2. 1935 (RGBl. I S. 198); s. ARH II/1, Nr. 85 P. 8.
6 Die RBk wünschte ein Inhaberpapier, auf dem die jeweilige Lieferfirma als Empfängerin der Schatzanweisung genannt war. Im 

Merkblatt für Lieferanten hieß es später: „Da die Schatzanweisung ein Inhaberpapier und kein Wechsel ist, darf sie bei Weiter
gabe nicht mit einem Giro oder sonstigen Weitergabevermerken versehen werden. Die Angabe des Lieferers dient nur wirt
schaftsstatistischen Zwecken und ist für die Rechte aus der Schatzanweisung ohne Bedeutung.“ R 2/3845, Bl. 86–88.

7 Der nachfolg. Satz von Reuning hs. nachgetragen.
8 Die „Metallurgische Forschungsgesellschaft mbH“ sollte auch künftig die L-Schatzanweisungen an die Rüstungslieferanten 

ausgeben und mit der Reichsschuldenverwaltung abrechnen. Ab Okt. 1938 ging dieses Geschäft direkt auf die Wehrmachtteile 
über, für zentr. Angelegenheiten auf die neue „Wirtschaftsstelle des OKW“; R 2/3845, Bl. 252–267; R 2/3847, Bl. 149–155.

9 Die Einzelheiten des Verfahrens wurden zwischen RFM, RBk, OKW-Haushaltsabt. und Vertretern der Wehrmachtteile am 15. 2., 
22. 2. und 2. 3. 1938 abgestimmt; R 2/3845, Bl. 29–39, 80–85; prakt. Umsetzung durch die WM ebd. Bl. 73ff. In einer Bankenbe
sprechung am 1. 3. kündigte Schacht den Verfahrenswechsel an, und in den Tagen danach stimmten Hülse und Bayrhoffer eine 
Presseerklärung ab, die jedoch nicht veröffentlicht, sondern nur „an die Wirtschaftsredakteure mit der Anweisung der Geheim
haltung“ gegeben werden sollte; ebd. Bl. 64–69, Presseausschnitte ebd. 70–72. – Fortgang s. Dok. Nr. 56.
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Zitierhinweis

Nr. 26 Besprechung im Reichsfinanzministerium vom 31. Januar 1938 in: Akten der Reichskanzlei. 
Regierung Hitler 1933-1945, Band V/1938, bearb. von Friedrich Hartmannsgruber (Digitale 
Fassung, hrsg. von dem Präsidenten und dem Sekretar der Historischen Kommission bei der Baye
rischen Akademie der Wissenschaften und für das Bundesarchiv von Michael Hollmann).
https://aktenreichskanzlei.bundesarchiv.de/dokumente/arh05d026
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