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Die Wissenschaftlichen Dienste des Deutschen Bundestages unterstiitzen die Mitglieder des Deutschen Bundestages
bei ihrer mandatsbezogenen Tatigkeit. Thre Arbeiten geben nicht die Auffassung des Deutschen Bundestages, eines sei-
ner Organe oder der Bundestagsverwaltung wieder. Vielmehr liegen sie in der fachlichen Verantwortung der Verfasse-
rinnen und Verfasser sowie der Fachbereichsleitung. Arbeiten der Wissenschaftlichen Dienste geben nur den zum Zeit-
punkt der Erstellung des Textes aktuellen Stand wieder und stellen eine individuelle Auftragsarbeit fiir einen Abge-
ordneten des Bundestages dar. Die Arbeiten kénnen der Geheimschutzordnung des Bundestages unterliegende, ge-
schiitzte oder andere nicht zur Veréffentlichung geeignete Informationen enthalten. Eine beabsichtigte Weitergabe oder
Veroffentlichung ist vorab dem jeweiligen Fachbereich anzuzeigen und nur mit Angabe der Quelle zulédssig. Der Fach-
bereich berat tiber die dabei zu beriicksichtigenden Fragen.
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1.  Fragestellungen

Wie viele italienische Staatsanleihen sind nach angelsdchsischem und wie viele nach italieni-
schem Recht ausgegeben worden? Wie viele enthalten eine Collective Action Clause (CAC)?

Wie hoch ist die aktuelle Nettoauslandsverschuldung Italiens?
2. Aufschliisselung italienischer Staatsanleihen nach ihrem rechtlichen Status

Rechtliche Struktur der italienischen

Staatsanleihen in Mrd. Euro
Stand Ende 2016
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Wenn Staatsanleihen eine CAC (Collective Action Clause) enthalten, konnen die Glaubiger in
dem Fall, dass der emittierende Staat zahlungsunfdhig ist, mit qualifizierter Mehrheit einen Be-
schluss fassen, mit dem rechtsverbindliche Anderungen der Zahlungsbedingungen (Zahlungsmo-
ratorium, Verldngerung der Restlaufzeit, Senkung des Zinssatzes und/oder Forderungsabschlage
("haircut")) vereinbart werden.
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GemadD Artikel 12 Absatz 3 des Vertrags zur Einrichtung des Européischen Stabilitdtsmechanis-
mus (ESM-Vertrag) enthalten alle neuen Staatspapiere des Euro-Wahrungsgebiets mit einer Lauf-
zeit von mehr als einem Jahr, die am oder nach dem 1. Januar 2013 emittiert wurden, standardi-
sierte und identische CAC."

Die Daten der Grafiken sind dem Landerbericht Italien der Mediobanca Securities entnommen.
Die Mediobanca, eine Investmentbank in Mailand, schétzt die Anleihen nach angelsdchsischem
Recht auf Grundlage ihrer Auswertungen der Daten von Bloomberg, Dealogic (Anbieter von Ana-
lysen fiir andere Finanzdienstleister) und unter Beriicksichtigung der vom italienischen Finanz-
ministerium publizierten Informationen. Die Anzahl der Staatsanleihen, die eine CAC enthalten,
wurden von der Mediobanca unter Beriicksichtigung des Artikels 12 Absatz 3 ESM-Vertrag ge-
schatzt.?

3. Nettoauslandsverschuldung

Die Nettoauslandsverschuldung Italiens betrug im 2. Quartal 2018 53,1 Prozent des Bruttoin-
landsprodukts (BIP).

Die externen Verbindlichkeiten (oder die Auslandsverschuldung) zu einem bestimmten Zeit-
punkt entsprechen dem ausstehenden Betrag der tatsdchlichen laufenden Verbindlichkeiten
(ohne Eventualverbindlichkeiten), die die Leistung von Tilgungs- und/oder Zinszahlungen des
Schuldners zu einem bestimmten Zeitpunkt/zu bestimmten Zeitpunkten in der Zukunft erfor-
dern und von Gebietsanséssigen einer Volkswirtschaft gegeniiber Gebietsfremden bestehen.

Die Auslandsverschuldung ist der Anteil an den Schulden des Landes, der gegeniiber Glaubigern
auBerhalb des Landes, einschlieBlich Geschéftsbanken, anderen Regierungen oder internationa-
len Finanzinstitutionen (wie dem Internationalen Wéahrungsfonds (IWF) und der Weltbank), ein-
gegangen wurde.

Zu den Forderungen/Verbindlichkeiten zdhlen Schuldverschreibungen wie Anleihen und Geld-
marktpapiere sowie Kredite, Einlagen, Bargeld und von Gebietsfremden erhaltene Handelskredite
und Anzahlungen.?

* % %
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