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Mefo -Wechsel , pojmenovany po Metallurgical Research Society
b., zalozené v ¢ervenci 1933. H. (Mefo), byl finanni nastroj
nacistického statu zavedeny prezidentem Reichsbank Hjalmarem
Schachtem ve formé pujcky na sménku . Byly pouzivany az do roku
1939 a slouzily jedinému ucelu — utajit dluh Némeckeé fise a
poskytnout prostfedky na prezbrojeni Wehrmachtu, aby byl pfipraven
na druhou svétovou valku .

Sménky de facto vytvorily paralelni ménu vedle FiSské marky , nebot
RiSe garantovala jejich splaceni nejpozdé&iji po péti letech. V ramci
velmi nakladného vyzbrojovani Wehrmachtu mohly obranné firmy,
které jimi byly placeny, pouzivat tyto sménky jako platebni
prostfedek - napfiklad pro dodavatele. Zmény v Mefo umoznily
financovat vladni vydaje bez nutnosti sahnout po bankovnich
uverech a zaroven poslouzily k vytvoreni pracovnich mist pro stat v
ramci programu Reinhardt . Ri§ska vlada védomé pogitala s
moznosti pozdejSiho splaceni zavazku z planované valecneé kofisti .

Celkové mnozstvi vydanych smének dosahlo vrcholu 12 miliard
fiSskych marek v roce 1938. Kvuli jejich omezené Ihité by je musela
nejpozdé&ji od roku 1938 splacet Ride. Ministr hospodafstvi Walther
Funk vak prohlasil, Ze Rise by to neudélala, ale misto toho by
vydala FiSské dluhopisy Reichsbank . Reichsbank varovala pred
touto restrukturalizaci dluhu a povazovala ji za hrozbu pro stabilitu
mény. Schacht byl poté odvolan z funkce prezidenta Reichsbank a
Funk byl jmenovan jeho nastupcem. Kdyz Hitler v roce 1939 prevzal
RiSskou banku pfimo pod svou kontrolu, zavéazal ji, aby poskytovala
Rigské puijeky v jakékoli vysi, kterou si prala. Diky tomu bylo
financovani prostrednictvim ucétu Mefo nadbytecné, ale po valce to
vedlo k rozsahlé devalvaci fiSské marky.
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Ukol

RiSsky ministr financi hrab& Schwerin von Krosigk komentoval
opusténi smeénky Mefo v dopise Adolfu Hitlerovi ze dne 1. zafi 1938 :

,Od pfevzeti moci se védomé ubira cesta k financovani velkych jednorazovych
vydajl na pocatec€ni vytvoreni pracovnich mist a pfezbrojeni prostfednictvim
pujcek. Pokud to nebylo mozné béznym vyuzitim penézniho a kapitalového trhu, tj.
kazdoro&nim narlstem uspor v Némecku, bylo financovani realizovano
prostifednictvim smének (pracovnich a mefo smének), které jsou eskontovany v
Reichsbank, tj. prosttednictvim tvorby penéz [¢-

Vzorem pro zmény v Mefo byly , zmé&ny Offa “, které od roku 1932
slouzily k vytvareni pracovnich mist a budovani infrastruktury
vefejnymi organy.

RiSe financovala vladni vydaje na pfezbrojeni tim , Ze neplatila
bankovkami , ale akceptovala sménky vydané zbrojnim primyslem.
Sménky vSak nepfijala samotna Rise, ale ugelova spoleénost s
nazvem Metallurgische Forschungsgesellschaft b., ktera byla
zalozena specialné pro tento ucel v kvétnu 1933. H

Zaroven ucty Mefo slouzily k financovani opatfeni na pfezbrojeni bez
vyuziti mezinarodniho kapitalového trhu. Byly povazovany za
obchodni sménky a nemusely se ukazovat v fiSském rozpoctu ani v
fiSském registru dluhu. Protoze akcionari Metallurgische
Forschungsgesellschaft mbH byli vazenymi predstaviteli némeckého
primyslu, mohla Ri§ska banka podle zakona o fi§skych bankach
eskontovat ucty zbrojniho priumyslu za ucelem refinancovani
Metallurgische Forschungsgesellschaft mbH .

Limit statniho dluhu stanoveny zakonem o Reichsbank byl obchazen
zakony Mefo. Teprve dlouho poté, co byla emise zastavena, se staly
znamymi jako Mefo changes.

Jak to funguje
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Wechsel als Zahlungsmittel

Jak zména funguje

Zmena Mefo byla tratt (nakreslena zmeéna).

souvisejici

Osoba , ktera byla instruovana ze zmény Mefo ( navrhovatel ) byla
Metallurgical Research Society m. b. H. This GmbH akceptovala
sménky vydané vojenskym primyslem. To zfejmé financovalo ¢ast
nakupu zbrani Wehrmachtu . V kvétnu 1933 upsaly Ctyfi velké
znameé némeckeé spolecnosti, jmenovité Siemens ,
Gutehoffnungshutte , Krupp a Rheinmetall , akciovy kapital pro
Metallurgical Research Society ve vySi jednoho milionu FiSskych
marek . Ri$e neposkytla zadny zakladni kapital, aby nevystupovala
jako akcionar. Mefo mbH byla od poc€atku koncipovana jako fiktivni
spolecCnost , takze sménecCné zavazky nemusely byt vykazovany v
fiSském rozpodtu a v Fisském registru dluht. Spole¢nost pro tento
podnik méla kryci jméno. Spole€¢nost pro metalurgicky vyzkum by ve
skuteCnosti neméla a nemohla nést odpovédnost za zbrojni vydaje
RiSe; GmbH byla spise refinancovana eskontem smének
Reichsbank. Rizeni zajistoval zastupce ministerstva Reichswehru a
zastupce Risské banky . Reichsbank poskytla zbyvajici
zaméstnance pro administrativni zpracovani sménnych transakci.

3/7


https://de.wikipedia.org/wiki/Datei:Mefo-Wechsel_kreuvf.svg
https://de.wikipedia.org/wiki/Wechsel_(Urkunde)
https://de.wikipedia.org/wiki/Bezogener
https://de.wikipedia.org/wiki/Wehrmacht
https://de.wikipedia.org/wiki/Siemens
https://de.wikipedia.org/wiki/Gutehoffnungsh%C3%BCtte
https://de.wikipedia.org/wiki/Friedrich_Krupp_AG
https://de.wikipedia.org/wiki/Rheinmetall
https://de.wikipedia.org/wiki/Reichsmark
https://de.wikipedia.org/wiki/Briefkastengesellschaft
https://de.wikipedia.org/wiki/Firma
https://de.wikipedia.org/wiki/Reichswehrministerium
https://de.wikipedia.org/wiki/Reichsbank

Sménky musely nést podpis tfetiho rucitele, aby je Reichsbank
mohla refinancovat. ZpocCatku se tohoto ukolu ujaly soukromé banky.
Aby bylo soukromym bankam ztizeno sledovani fiSskych financi,
byla zalozena dalSi fiktivni spole¢nost, Handelsgesellschaft fiir
Industrieerzeugnisse mbH (Hafi). Hafi mél stejné akcionare jako
Mefo. [

Vystavovatel

VSechny spoleCnosti, které plnily ukoly jménem statu, zejména
vyrabély vojenskou techniku, nyni vystavovaly mefo sménky. Na
jedné strané pfijetim smének Mefo byly smazany jejich naroky vuci
Ri3i. Na druhou stranu mohli dodavatelé pouzivat sménky Mefo jako
platebni prostredek , s jejichz indosaci zase obsluhovali zavazky
vudi jinym spoleénostem .

remitenty

Osoby, kterym byly pokyny ze sménky ureny (remitenti), byli véfiteli
vystavcu. Stejné jako bézné sménky nebylo mozné sménky Mefo
proplatit na vidénou, ale byly splatné k ur€itému datu. Splatnost
smének byla zpocatku Sest mésicu a byla opakované prodluzovana,
takZze sménky byly nakonec v obéhu po dobu péti let. Namisto

Ccekani na splatnost sménky by dluznici mohli sménku eskontovat , tj.

prodat ji bance.

Ekonomicky nebyly sménky Mefo ni¢im jinym nez pujckou od
vojenského hospodafstvi Risi. Tato cesta financovani byla zvolena,
protoze zakon o Reichsbank neumoznoval vétsi Castky uvéru
presahujici 400 miliontd RM.

Zlevnéni

Reichsbank souhlasila s reeskontem t&chto Gétd kdykoli . Ugelem
,zmény Mefo“ vdak bylo poskytnout statu pujcku. Pokud by vojenska
ekonomika okamzité eskontovala své ucty, musel by stat vyplatit
pozadované mnozstvi bankovek, aby zacCalo navySovani hotovosti (
tvorba penéz ). Aby se zabranilo okamzitému eskontu, byly sménky
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uctovany ro¢ni urokovou sazbou 4 %. To motivovalo zbrojafe, aby
neproplatili sménky s Risi pfed uplynutim jejich platnosti. Sménky
spiSe vyuzivali jako oblibeny platebni prostfedek, ktery pfinasel i
urokoveé vynosy.

Garant vymény

Metallurgische Forschungsgesellschaft mbH méla se zakladnim
kapitalem 1 milion RM pouze tenkou kapitalovou zakladnu;
Vzhledem k jejich pravni forme jako korporace byla vylou€ena pfima
odpovédnost za spole¢nosti Siemens, Krupp, Rheinmetall a
Gutenhoffnungshutte. Diskontni transakce Reichsbank potfebné k
refinancovani Mefo-GmbH vSak nebyly zaru€eny. Emitenti smének
proto potfebovali zajisténi. Ride byla tedy zodpovédna za spInéni
sménecnych zavazkl Mefo-GmbH a vzdala se obhajoby pfed
zalobou (pfimo vymahatelna sménecna zaruka ).

Rozsah

Od roku 1934 do 31. bfezna 1938 bylo vydano celkem dvanact
miliard FiSskych marek. Financovaly kolem 45 % zbrojnich vydaju,
které do té doby narostly (na konci roku 1939 to bylo kolem 20 %). Z
téchto dvanacti miliard RM vSak osm miliard pohltil trh. Nebyly tedy
vykoupeny v Reichsbank. Schachtuv zamér zabranit znatelné inflaci
byl uspesny.

Od dubna 1938 byly sménky Mefo nahrazeny kratkodobymi FiSskymi
pokladni¢nimi bankovkami. Sménky Mefo, které mély byt proplaceny,
bylo mozné kromé hotovostni platby vymeénit za jiné kratkodobé
sménky. V obdobi od 31. bfezna 1938 do 31. brezna 1939
explodovala emise téchto kratkodobych pokladniCnich poukazek,
priCemz za pouhy rok jich bylo vydano 4,2 miliardy RM.

Na konci roku 1938 vyjednalo feditelstvi Reichsbank a riSské
ministerstvo financi splatkovy plan pro sménky Mefo splatné v roce
1939. To stanovilo, ze v roce 1939 by mélo byt splaceno 3,2 miliardy
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RM ve sménkach. Dale méla byt z fiSského rozpoctu kazdoroCné
vyplacena jedna miliarda RM (v&etné uroku). 11,9 miliardy RM v
uctech Mefo by proto mélo byt splaceno po 17 letech.

Byl to sam Schacht, kdo zakazal vydavani novych mefo ucta, a tim
se stal u Hitlera neoblibenym. Na protest on a dalSi Clenové
predstavenstva Reichsbank odstoupili 20. ledna 1939 z funkce
prezidenta Reichsbank.

Mefo sménky vydavané od roku 1934 (podle Schachta):

e 1934 2,14 miliardy RM
e 1935 2,72 miliardy RM
e 1936 4,45 miliardy RM
e 1937 2,69 miliardy RM (do 31. brfezna 1938)

90 % smének Mefo vilastnily komercni banky. Pouze 10 % bylo stale
v komercni ekonomice. Konkrétné byly stale v obéhu:

e 1938 11,9 miliard RM
1939 11,4 miliardy RM
1940 10,8 miliardy RM
1941 10,1 miliardy RM
1942 9,5 miliardy RM
1943 8,8 miliard RM

e 1944 8,1 miliardy RM

Hlavnim ddvodem velkého zajmu bank o vlastnictvi smének Mefo
jsou zakonné pozadavky na vykazovani zvlastnich smének v
rozvaze. Bylo povoleno je zauctovat do rozvahové polozky ,,
obchodni poukazky “. To znamenalo, ze zmény Mefo mohly byt takeé
,SKryty“ pfed zahraniénimi akcionafi. DalSi vyhodou uctu Mefo bylo,
Ze nebyly uvedeny v fiSském rozpoctu nebo v knihach spravy
risskeho dluhu . Mi€enlivost proto byla zachovana.
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