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Comunicato stampa 
AFME: I mercati azionari e i mercati ibridi hanno le soluzioni per la 
ricapitalizzazione delle aziende europee difronte al COVID-19 
19 gennaio 2021 

Il report Ricapitalizzazione delle aziende UE post COVID-19 dell’Associazione dei mercati finanziari europei 
(AFME) e PwC afferma che la ripresa economica in Europa è minacciata dalla presenza di un gap di capitali 
propri fino a €600 mld malgrado le importanti misure di sostegno pubbliche adottate e il capitale privato messo 
a disposizione in tutta Europa a sostegno delle economie durante la pandemia.  
 
AFME chiede alla Commissione Europea e agli Stati membri di introdurre misure atte a rinforzare i mercati 
azionari e ibridi europei e di espandere i canali di finanziamento per le aziende, agevolando ulteriormente la 
ripresa economica in Europa 
 
In un report pubblicato oggi (19 gennaio) in collaborazione con PwC, AFME richiama l’attenzione sul fatto 
che l’Europa ha bisogno di colmare un gap di €450-600 mld1 di capitali propri, necessari per impedire 
numerosi fallimenti aziendali e pesanti perdite di posti di lavoro, nel momento in cui le misure di sostegno 
statali a fronte del COVID-19 si vengono gradualmente a ridurre. Il report Ricapitalizzazione delle aziende 
UE post COVID-19 afferma che malgrado il supporto fornito dai governi e dal settore privato sin dall’inizio 
della pandemia, il 10% delle società europee ha riserve liquide per durare solo sei mesi. L'associazione 
paneuropea fa appello alle Autorità per esplorare e sviluppare ulteriori misure a breve termine a sostegno 
dei mercati azionari e ibridi europei e accelerare l’Unione dei mercati di capitale per aiutare a finanziare la 
ripresa. Se non si agisce urgentemente, una impennata di insolvenze potrebbe verificarsi già da questo mese 
e minacciare le prospettive di ripresa dell’UE, ammonisce l’AFME.  
  
Il report presenta quanto emerso emerse dalle interviste con aziende e investitori del settore privato in tutto 
il continente, che propongono soluzioni al gap di finanziamento che sta emergendo in Europa. Le risposte 
rivelano che molte Società di media capitalizzazione e PMI non intendono cedere il controllo della propria 
azienda, ma sono disposte a pagare un prezzo per non diluire i propri diritti di voto, essendo comunque 
disposte a distribuire una quota di utili agli investitori. Gli strumenti ibridi sono idealmente adatti a 
soddisfare queste necessità. Per rinforzare i mercati di capitale a sostegno delle aziende nella fase di ripresa, 
l’AFME formula le seguenti raccomandazioni: 
 

• Introdurre un nuovo strumento ibrido di portata europea, specificamente concepito per il settore 
delle imprese. Potrebbe avere la forma di un nuovo strumento azionario privilegiato, che soddisfa i 
requisiti in materia di aiuti di Stato, per costruire scala e liquidità. Idealmente, potrebbe essere 
sviluppato per soddisfare obiettivi di investimento sociale per attrarre il massimo interesse degli 
investitori. 
 

• Incrementare i piani esistenti di sostegno alla ripresa di portata UE, quali il Fondo di garanzia 
europeo EIF, mirato ai bisogni delle PMI, particolarmente le più piccole. 
 

• Replicare le best practice esistenti degli Stati membri in materia di strumenti ibridi, oltre ad 
accrescere la conoscenza della gamma di strumenti dei mercati di capitale disponibili per imprese di 
media capitalizzazione e PMI, che potrebbero non conoscere l’esistenza di queste possibilità 

 
1 Esclusi i capitali forniti dalle banche promozionali EU 
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• Implementare un maggiore utilizzo di strumenti innovativi, quali le azioni di classe doppia per 

rispondere alle preoccupazioni delle imprese sul controllo così come debt/equity swaps per ridurre 
la leva finanziaria. 
 

• Ricalibrare le regole in materia di aiuti di Stato per una crisi sistemica. 
 

• Accelerare le misure di investimento azionario nel quadro del progetto Unione dei mercati di 
capitale. 
 

 
Adam Farkas, Amministratore Delegato di AFME, ha dichiarato: 
 
"Se ulteriori debito e sostegno statale hanno garantito alle imprese europee il salvataggio a breve termine, 
ora dobbiamo andare oltre il bridge finance a breve termine e puntare al rilancio e alla ripresa a lungo 
termine. 
 
In un momento in cui le aziende europee cercano in tutti i modi di riprendersi dalla crisi economica, saranno 
necessari fonti e tipi alternativi di finanziamenti per aiutare a mitigare il fardello di debito crescente, 
consentendo al contempo di investire nel loro futuro. È qui che i mercati azionari e ibridi possono svolgere 
un ruolo cruciale nel sostenere la ripresa europea.  
 
La portata della sfida richiede un'azione urgente. Con un gap fino a €600 mld che minaccia la ripresa 
europea, chiediamo ai decisori di lavorare con il settore privato a livello nazionale e UE per adottare 
soluzioni e fare in modo che le imprese di media capitalizzazione e le PMI in particolare possano disporre 
delle risorse di cui necessitano per una ripresa post-COVID-19.”  
 
 
Nick Forrest, responsabile ufficio di consulenza economica di PwC, ha affermato:  
 
“La crisi legata al Covid-19 rischia di lasciare una cicatrice con effetto a lungo termine sulle economie 
dell’Europa. Ciò significa che il ripristino della base di capitale azionario delle imprese europee è essenziale 
per guidare investimenti, innovazione e crescita. 
 
La messa in opera delle misure di sostegno dei governi e la revoca prevista delle misure di lockdown 
contestualmente a un programma di vaccinazioni di successo, significa che è ora il momento di mettere in 
campo la capacità finanziaria azionaria e ibrida, insieme alle infrastrutture per guidare la ripresa 
dell’economia europea.” 
 
 

–– 

Contatti AMFE 
Patricia Gondim 
Responsabile ad interim delle relazioni con i media 
patricia.gondim@afme.eu 
+44 (0)20 3828 2747 
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Note: 
1. AFME (Associazione dei mercati finanziari europei) promuove mercati europei dei capitali all'ingrosso equi, 

ordinati ed efficienti e garantisce la leadership nella promozione degli interessi di tutti i partecipanti al mercato. 
L'AFME rappresenta un'ampia gamma di partecipanti europei e mondiali sui mercati finanziari all'ingrosso. Fra i 
suoi membri si annoverano banche paneuropee e internazionali, nonché banche regionali, intermediari, studi 
legali, investitori e altri operatori dei mercati finanziari. L’AFME partecipa ad un’alleanza globale con la Securities 
Industry and Financial Markets Association (SIFMA) negli Stati Uniti e con l’Asia Securities Industry and Financial 
Markets Association (ASIFMA) tramite la GFMA (Global Financial Markets Association). Per ulteriori informazioni 
visita il sito web AFME: www.afme.eu. 

2. Seguici su Twitter @AFME_EU 

3. Caratteristiche principali delle azioni privilegiate Covid-19 proposte: 

• Dividendo preferenziale a base fissa bassa per fornire agli investitori una certa sicurezza di flusso di cassa. 
• Il dividendo preferenziale potrebbe essere combinato a un elemento di crescente partecipazione agli utili 

(basato su uno schema di step-up) che consenta agli investitori di beneficiare di un vantaggio e fornisca alle 
imprese un incentivo a riscattare queste azioni in un secondo momento (e agli investitori un meccanismo di 
uscita). 

• Come una tipica azione preferenziale, questo strumento non comporterebbe diritti di voto per rispondere alla 
riluttanza delle società nel cedere il controllo quanto meno nel breve termine. 

• Per affinare gli incentivi per le imprese a intraprendere azioni idonee a ripristinare la redditività il più 
rapidamente possibile, dopo un certo periodo potrebbe essere convertibile in azioni, o dare agli investitori una 
certa voce in capitolo nella gestione dell'impresa per investimenti a lungo termine.  

• Per incentivare gli investitori, l'investimento potrebbe essere reso fiscalmente deducibile o esentato dalle 
imposte sulle plusvalenze nei primi 5 anni. 

4. Le proposte complete per la Commissione e gli Stati membri per accelerare la ricapitalizzazione nell'UE sono: 
• Sviluppare uno strumento di ricapitalizzazione Covid-19: concordare uno strumento di ricapitalizzazione 

comune e standardizzato da utilizzare in combinazione con un programma di educazione delle imprese. 
• Potenziare i programmi di ricapitalizzazione esistenti: aumentare il Fondo europeo di garanzia e replicare 

le iniziative esistenti a livello degli Stati membri.  
• Sviluppare gruppi di lavoro pubblico-privato: sviluppare forum pubblico-privato per elaborare nuovi 

programmi e gestire programmi di educazione aziendale. 
• Sviluppare un fondo di investimento pubblico-privato a livello UE: elaborare un programma pubblico-

privato con il sostegno dei prezzi da parte del settore pubblico e il sostegno del settore privato con 
l'amministrazione del programma e gli investimenti. 

• Introdurre incentivi per gli investitori: introdurre esenzioni temporanee dell'imposta sulle plusvalenze e 
adeguamenti temporanei del patrimonio di vigilanza e dei requisiti di solvibilità: 

• Abbassare il costo dell'emissione di azioni quotate per le aziende: l’emissione di azioni e la quotazione in 
borsa è molto più costosa rispetto al finanziamento con indebitamento e può essere proibitiva per le società 
più piccole. Questo costo potrebbe essere ridotto attraverso sovvenzioni o piani di sussidio e una 
semplificazione normativa nella procedura di raccolta di capitale.  

mailto:abonfioli@advisorywebershandwick.it
http://www.afme.eu/
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• Semplificare le norme sugli aiuti di Stato: ampliare i criteri di ammissibilità agli aiuti di Stato, ampliare i 
periodi di rimborso e collegare i finanziamenti del Fondo europeo di RRF (Recovery and Resilience Facility) 
all'istituzione di regimi di ricapitalizzazione negli Stati membri. 

• Completare CMU e Unione Bancaria: sviluppare mercati paneuropei per le PMI, rimuovere gli ostacoli 
strutturali e normativi al credito bancario. 

 
 


