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Parlamentul European, 

— având în vedere cea de-a doua Directivă a Consiliului 77/91/CEE din 13 decembrie 1976 de coordonare, 
în vederea echivalării, a garanțiilor impuse societăților comerciale în statele membre, în înțelesul arti
colului 58 al doilea paragraf din tratat, pentru protejarea intereselor asociaților sau terților, în ceea ce 
privește constituirea societăților comerciale pe acțiuni și menținerea și modificarea capitalului acestora ( 1 ), 

— având în vedere a patra Directivă 78/660/CEE a Consiliului din 25 iulie 1978 privind conturile anuale 
ale anumitor forme de societăți ( 2 ), 

— având în vedere a șaptea Directivă 83/349/CEE a Consiliului din 13 iunie 1983 privind conturile 
consolidate ( 3 ), 

— având în vedere Directiva 86/635/CEE a Consiliului din 8 decembrie 1986 privind conturile anuale și 
conturile consolidate ale băncilor și ale altor instituții financiare ( 4 ), 

— având în vedere Directiva 2000/31/CE a Parlamentului European și a Consiliului din 8 iunie 2000 
privind anumite aspecte juridice ale serviciilor societății informaționale, în special ale comerțului elec
tronic, pe piața internă (directiva privind comerțul electronic) ( 5 ), 

— având în vedere Directiva 2001/65/CE a Parlamentului European și a Consiliului din 27 septembrie 
2001 de modificare a directivelor 78/660/CEE, 83/349/CEE și 86/635/CEE în ceea ce privește normele 
de evaluare aplicabile conturilor anuale și conturilor consolidate ale anumitor forme de societăți 
comerciale, precum și ale băncilor și ale altor instituții financiare ( 6 ), 

— având în vedere Directiva 2001/107/CE a Parlamentului European și a Consiliului din 21 ianuarie 2002 
de modificare a Directivei 85/611/CEE a Consiliului privind coordonarea actelor cu putere de lege și 
actelor administrative referitoare la organismele de plasament colectiv în valori mobiliare (OPCVM) în 
vederea reglementării societăților de gestionare și a prospectelor de emisiune simplificate ( 7 ), 

— având în vedere Directiva 2001/108/CE a Parlamentului European și a Consiliului din 21 ianuarie 2002 
de modificare a Directivei 85/611/CEE a Consiliului privind coordonarea actelor cu putere de lege și 
actelor administrative referitoare la organismele de plasament colectiv în valori mobiliare (OPCVM), în 
ceea ce privește plasamentele OPCVM ( 8 ), 

— având în vedere Directiva 2002/65/CE a Parlamentului European și a Consiliului din 23 septembrie 
2002 privind comercializarea la distanță a serviciilor financiare de consum ( 9 ), 

— având în vedere Directiva 2003/6/CE a Parlamentului European și a Consiliului din 28 ianuarie 2003 
privind utilizările abuzive ale informațiilor confidențiale și manipulările pieței (abuzul de piață) ( 10 ),
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— având în vedere Directiva 2003/48/CE a Consiliului din 3 iunie 2003 privind impozitarea veniturilor din 
economii sub forma plăților de dobânzi ( 1 ), 

— având în vedere Directiva 2003/51/CE a Parlamentului European și a Consiliului din 18 iunie 2003 de 
modificare a directivelor 78/660/CEE, 83/349/CEE, 86/635/CEE și 91/674/CEE privind conturile anuale 
și conturile consolidate ale anumitor forme de societăți, ale băncilor și ale altor instituții financiare și ale 
întreprinderilor de asigurare ( 2 ), 

— având în vedere Directiva 2003/71/CE a Parlamentului European și a Consiliului din 4 noiembrie 2003 
privind prospectul care trebuie publicat în cazul unei oferte publice de valori mobiliare sau pentru 
admiterea valorilor mobiliare la tranzacționare ( 3 ), 

— având în vedere Directiva 2004/25/CE a Parlamentului European și a Consiliului din 21 aprilie 2004 
privind ofertele publice de cumpărare ( 4 ), 

— având în vedere Directiva 2004/39/CE a Parlamentului European și a Consiliului din 21 aprilie 2004 
privind piețele instrumentelor financiare (DPIF) ( 5 ), 

— având în vedere Directiva 2004/109/CE a Parlamentului European și a Consiliului din 15 decembrie 
2004 privind armonizarea obligațiilor de transparență în ceea ce privește informația referitoare la 
emitenții ale căror valori mobiliare sunt admise la tranzacționare pe o piață reglementată ( 6 ) (directiva 
privind transparența), 

— având în vedere Directiva 2005/1/CE a Parlamentului European și a Consiliului din 9 martie 2005 de 
modificare a Directivelor 73/239/CEE, 85/611/CEE, 91/675/CEE, 92/49/CEE și 93/6/CEE ale Consiliului, 
precum și a Directivelor 94/19/CE, 98/78/CE, 2000/12/CE, 2001/34/CE, 2002/83/CE și 2002/87/CE, cu 
scopul de a institui, după o nouă structură, comitetele competente din domeniul serviciilor financiare ( 7 ), 

— având în vedere Directiva 2005/60/CE a Parlamentului European și a Consiliului din 26 octombrie 2005 
privind prevenirea utilizării sistemului financiar în scopul spălării banilor și finanțării terorismului ( 8 ), 

— având în vedere Directiva 2006/48/CE a Parlamentului European și a Consiliului din 14 iunie 2006 
privind inițierea și exercitarea activității instituțiilor de credit ( 9 ), 

— având în vedere Directiva 2006/49/CE a Parlamentului European și a Consiliului din 14 iunie 2006 
privind rata de adecvare a capitalului întreprinderilor de investiții și al instituțiilor de credit ( 10 ), 

— având în vedere Directiva 2006/73/CE a Comisiei din 10 august 2006 de punere în aplicare a Directivei 
2004/39/CE a Parlamentului European și a Consiliului în ceea ce privește cerințele organizatorice și 
condițiile de funcționare aplicabile întreprinderilor de investiții, precum și termenii definiți în sensul 
respectivei directive ( 11 ) (directiva de punere în aplicare a DPIF), 

— având în vedere Directiva Comisiei 2007/16/EC din 19 martie 2007 de punere în aplicare a Directivei 
85/611/CEE a Consiliului de coordonare a actelor cu putere de lege și a actelor administrative privind 
anumite organisme de plasament colectiv în valori mobiliare (OPCVM) în ceea ce privește clarificarea 
anumitor definiții ( 12 ),
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— având în vedere Directiva 2007/36/CE a Parlamentului European și a Consiliului din 11 iulie 2007 
privind exercitarea anumitor drepturi ale acționarilor în cadrul societăților cotate la bursă ( 1 ), 

— având în vedere poziția sa din 25 septembrie 2003 privind propunerea de directivă a Parlamentului 
European și a Consiliului privind serviciile de investiții și piețele reglementate ( 2 ), 

— având în vedere Studiul privind fondurile speculative: transparență și conflict de interese, comandat de 
Comisia pentru afaceri economice și monetare ( 3 ), 

— având în vedere articolul 192 paragraful (2) din Tratatul CE, 

— având în vedere articolele 39 și 45 din Regulamentul său de procedură, 

— având în vedere raportul Comisiei pentru afaceri juridice și avizul Comisiei pentru afaceri economice și 
monetare (A6–0296/2008), 

A. întrucât este recunoscut faptul că mijloacele alternative de investiții, precum fondurile speculative și 
fondurile de capital privat pot oferi gestionarilor de active noi beneficii, pot contribui la creșterea 
lichidității pieței, la obținerea de randamente ridicate pentru investitori, la determinarea prețurilor, la 
diversificarea riscurilor și la integrarea financiară, precum și la ameliorarea eficienței pieței; 

B. întrucât fondurile speculative și fondurile de capital privat sunt instrumente distincte de investiții, care se 
deosebesc în ceea ce privește natura investiției și strategia de investiție; 

C. întrucât fondurile speculative și fondurile de capital privat cu sediul în UE au nevoie de un cadru de 
reglementare care să respecte strategiile lor inovatoare, pentru a le permite să rămână competitive pe 
plan internațional, reducând, în același timp, efectele unor posibile dinamici negative de piață; întrucât 
există riscul ca legislația specifică pentru anumite produse să fie rigidă și să frâneze inovația; 

D. întrucât fondurile speculative și fondurile de capital privat care sunt gestionate de societăți cu sediul în 
UE trebuie să respecte legislația comunitară în vigoare și pe cea viitoare; întrucât societățile care nu își au 
sediul în UE trebuie, de asemenea, să respecte legislația UE în cadrul anumitor activități; 

E. întrucât fondurile speculative interne ale UE, administratorii fondurilor speculative și societățile de capital 
privat sunt supuse legislației în vigoare, mai ales în ceea ce privește abuzul de piață, și întrucât acestora li 
se aplică indirect reglementările, prin intermediul partenerilor lor și atunci când sunt vândute investițiile 
conexe în produse reglementate; 

F. întrucât, în anumite state membre, fondurile speculative și fondurile de capital privat sunt supuse unor 
sisteme de reglementare naționale și unor niveluri diferite de punere în aplicare a directivelor UE în 
vigoare; întrucât astfel de norme naționale divergente sporesc riscul de fragmentare a reglementării în 
cadrul pieței interne, ceea ce poate avea ca efect perturbarea dezvoltării transfrontaliere a acestei activități 
în Europa; 

G. întrucât directivele par a fi instrumentele juridice adecvate cu care pot fi abordate orice probleme legate 
de fondurile speculative și fondurile de capital privat; întrucât o analiză și o evaluare a impactului 
legislației în vigoare din statele membre și din UE asupra fondurilor speculative și a fondurilor de 
capital privat ar trebui să preceadă orice directivă privind transparența acestor fonduri; și întrucât o 
astfel de legislație ar trebui să constituie punctul de plecare în direcția unei armonizări; și întrucât 
legislația în vigoare ar putea avea nevoie de modificări, dar ar trebui să se evite modificări care ar 
putea introduce divergențe nejustificabile;
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H. întrucât este recunoscut faptul că una dintre principalele probleme este nevoia de transparență și 
analizarea acesteia, precum și posibilitățile prin care transparența poate fi îmbunătățită; întrucât trans
parența are multiple fațete, cum ar fi transparența fondurilor speculative și, în funcție de caz, a fondurilor 
de capital privat față de companiile ale căror acțiuni le achiziționează sau le dețin, precum și față de 
„prime brokers”, investitori instituționali cum ar fi fondurile de pensii sau băncile, investitori individuali, 
parteneri de afaceri, autorități de reglementare și autorități; întrucât, în ceea ce privește transparența, una 
dintre problemele cele mai importante constă în relația dintre un fond speculativ sau, în funcție de caz, 
un fond de capital privat și companiile ale căror acțiuni le achiziționează sau le deține; 

I. întrucât experiența Statelor Unite, unde legislația privind libertatea informației a fost utilizată de 
concurenți pentru a obține informații detaliate privind fondurile de investiții la un nivel destinat inves
titorilor, constă în faptul că această situație a compromis atât investitorii, cât și fondurile respective; 

J. întrucât o punere în aplicare inconsecventă a Directivei privind transparența a condus la un nivel 
divergent de transparență la nivelul UE și la costuri ridicate pentru investitori; 

K. întrucât transparența este o condiție esențială pe care se bazează încrederea investitorilor și înțelegerea 
produselor financiare complexe și care favorizează astfel funcționarea optimă și stabilitatea piețelor 
financiare; întrucât transparența este complementară vigilenței, fără să o înlocuiască; 

L. întrucât actuala criză a creditelor ipotecare nu poate fi atribuită cu precădere unui singur sector –ținând 
cont de faptul că va fi nevoie de timp pentru a înțelege pe deplin cauzele și efectele acestei crizei, și 
întrucât motivele multiple care stau la baza crizei includ, printre altele: 

— agențiile de rating, în special conflictele de interese ale agențiilor de rating de credit și concepția 
greșită cu privire la semnificația ratingurilor; 

— practicile de împrumut neglijente pe piața imobiliară din Statele Unite; 

— inovarea rapidă în domeniul produselor cu structură complexă; 

— modelul de tip „originate-to-distribute” și lanțul lung de intermediere; 

— aviditatea investitorilor pentru și mai mari beneficii și o structură limitată de stimulente privind 
remunerația; 

— nerespectarea procesului de vigilență; 

— procesul de securitizare și rating de credit în contextul unor produse cu structură complexă a condus 
la supraevaluarea acestor produse în privința activelor subiacente; 

— conflictele de interese și lipsa reglementării din cadrul băncilor americane de investiții; 

M. întrucât legislația comunitară prevede mecanisme precum procedurile de comitologie sau Lamfalussy care 
permit, prin intermediul măsurilor de punere în aplicare, o reacție flexibilă la fluctuațiile mediului de 
afaceri; întrucât acest sistem se va ameliora odată cu instrumentul actelor delegate prevăzut în Tratatul de 
la Lisabona; 

N. întrucât numeroase fonduri speculative și diverse fonduri de capital privat, precum și organizații cum ar 
fi Organizația Internațională a Comisiilor de Valori Mobiliare, Fondul Monetar Internațional, Organizația 
pentru Cooperare și Dezvoltare Economică și organele profesionale, inclusiv cele care se ocupă de 
fonduri speculative și de fondurile de capital privat și-au stabilit deja principiile și codurile de bune 
practici care ar putea complementa și ar putea servi ca model pentru legislația UE; întrucât, în plus față 
de respectarea legislației UE, companiile și asociațiile de întreprinderi ar trebui să fie încurajate să subscrie 
la aceste coduri pe principiul „respectare sau explicație”, iar detaliile privind respectarea lor și explicațiile 
să fie puse la dispoziția publicului și evaluate în mod corespunzător;
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O. întrucât anumite instrumente financiare derivate extrabursiere ar putea beneficia de sisteme de comer
cializare mai deschise și mai transparente, în vederea creșterii evaluării la prețul pieței, atunci când este 
posibil, și a indicării eventualelor schimbări intervenite la nivelul proprietății; întrucât un sistem mai 
general de compensare a instrumentelor financiare derivate extrabursiere este atractiv din perspectiva 
proceselor de supraveghere și evaluare a riscurilor, dar, pentru a asigura condiții echitabile de concurență 
în context global, orice nou sistem trebuie introdus la nivel internațional; 

P. întrucât monitorizarea și raportarea la nivel industrial contribuie la abordarea preocupărilor publicului și 
la înțelegerea impactului economic al capitalului privat, și întrucât societățile private și publice sunt deja 
obligate să-și consulte angajații în problemele care le afectează interesele; întrucât nu ar trebui creat un 
dezechilibru între informațiile comerciale solicitate societăților care gestionează portofolii de capital 
privat și cele solicitate altor tipuri de societăți private; 

Q. întrucât legislația referitoare la produse nu pare a fi tipul de legislație adecvat pentru abordarea acestui 
sector inovator; 

R. întrucât ar fi util și ar trebui creat, pentru Uniunea Europeană, și promovat pe plan internațional, un 
ghișeu unic sub formă de site web destinat codurilor de conduită; întrucât acest site web ar trebui să 
includă un registru al acelor actori ai pieței care respectă codurile de conduită, regulile în materie de 
informare și explicațiile privind neaplicarea acestora; întrucât motivele pentru cazurile de încălcare pot 
constitui un instrument de învățare; 

S. întrucât se atrage atenția asupra necesității de a depăși obstacolele create de distribuția transfrontalieră a 
investițiilor alternative, prin crearea unui regim european al plasamentelor private destinat investitorilor 
instituționali; 

T. întrucât, în contextul fondurilor de capital privat, costurile oricăror cerințe de raportare suplimentare, în 
special în cazul în care acestea sunt frecvente, ar trebui să fie justificate și corespunzătoare beneficiilor 
care decurg din acestea; întrucât, în general, este necesară stabilirea de legături mai strânse între pachetele 
salariale și randamentul pe termen lung; 

U. întrucât nu este în pregătire nicio propunere în acest domeniu, 

1. solicită Comisiei să înainteze Parlamentului, în funcție de subiect, pe baza articolului 44, a articolului 
47 alineatul (2) și a articolului 95 din Tratatul CE, o propunere sau mai multe propuneri legislative privind 
transparența fondurilor speculative sau a fondurilor de capital privat; solicită elaborarea acestei propuneri/ 
acestor propuneri în spiritul dezbaterilor interinstituționale și pe baza recomandărilor detaliate în anexă; 

2. confirmă faptul că recomandările respectă principiul subsidiarității și drepturile fundamentale ale 
cetățenilor; 

3. consideră că propunerile solicitate nu au implicații financiare; 

4. încredințează Președintelui sarcina de a transmite Comisiei și Consiliului, precum și parlamentelor și 
guvernelor statelor membre prezenta rezoluție, precum și recomandările detaliate în anexă. 

ANEXĂ LA REZOLUȚIE: 
RECOMANDĂRI DETALIATE PRIVIND CONȚINUTUL PROPUNERILOR SOLICITATE 

Parlamentul European solicită Comisiei să propună o directivă sau mai multe directive care să garanteze 
standarde comune de transparență și să abordeze chestiunile menționate mai jos cu privire la fondurile 
speculative și la fondurile de capital privat, directiva/directivele trebuind să ofere statelor membre, dacă este 
necesar, suficientă flexibilitate pentru transpunerea normelor UE în actualele lor sisteme de drept al socie
tăților comerciale; în paralel, solicită Comisiei să încurajeze ameliorarea transparenței prin sprijinirea și 
monitorizarea evoluției auto-reglementării deja introduse de către administratorii fondurilor speculative și 
ai fondurilor de capital privat și de către partenerii lor și să încurajeze statele membre să sprijine aceste 
eforturi prin intermediul dialogului și al schimbului de bune practici. 

Luând în considerare faptul că publicarea informațiilor privind fondurile suverane de investiții nu se face în 
mod unitar, Parlamentul European salută inițiativa Fondului Monetar Internațional de a institui un grup de 
lucru care să elaboreze un proiect de cod de conduită pentru fondurile suverane de investiții și consideră că 
un astfel de cod de conduită ar contribui într-o oarecare măsură la demistificarea operațiunilor cu fonduri 
suverane de investiții; invită Comisia să ia parte la acest proces.
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Despre fondurile speculative și fondurile de capital privat 

Parlamentul European solicită Comisiei să înainteze propunerile legislative adecvate prin intermediul revi
zuirii acquis-ului comunitar existent care se aplică diferitelor tipuri de investitori și contrapartide, precum și 
o evaluare a impactului și cu implicarea industriilor în cauză, să exploreze posibilitatea diferențierii între 
fondurile speculative și cele de capital privat și alți investitori, și să adapteze sau să stabilească reguli care să 
ofere o informare clară și o comunicare în timp util a diferitelor informații relevante, astfel încât să faciliteze 
un proces eficient de luare a deciziilor și o comunicare transparentă între investitori și administrația 
companiei, precum și între investitori și alte contrapartide; în cazul în care propunerile există deja, 
acestea ar trebui puse în practică în mod corespunzător; invită Comisia să analizeze modul în care ar 
putea fi sporită vizibilitatea și înțelegerea riscului într-o manieră disociată de solvabilitate a debitorului; ar 
trebui să se acorde atenție faptului dacă directivele existente și viitoare și măsurile privind transparența nu 
sunt afectate de clauzele excesive de exonerare de răspundere din contracte. 

Noua legislație ar trebuie să solicite acționarilor să îi înștiințeze pe emitenți în legătură cu procentajul 
drepturilor lor de vot ca urmare a achiziționării sau distribuirii acțiunilor atunci când acest procentaj 
atinge, depășește sau este sub nivelul pragurilor specifice, care încep de la 3 % în loc de 5 %, așa cum se 
specifică în Directiva 2004/109/CE; de asemenea, ar trebui să oblige fondurile speculative și fondurile de 
capital privat, în măsura în care aceste categorii de investitori pot fi diferențiate de celelalte, să informeze și 
să explice companiilor ale căror acțiuni le achiziționează sau le dețin, investitorilor individuali sau institu 
ționali, „prime broker-ilor” și autorităților de supraveghere, politica lor de investiții și riscurile asociate 
acesteia. 

Aceste propuneri ar trebui să se bazeze pe examinarea legislației comunitare existente în vederea constatării 
nivelului până la care regulile existente privind transparența pot fi aplicate cazurilor specifice fondurilor 
speculative și fondurilor de capital privat. 

În vederea elaborării propunerilor legislative menționate mai sus, Comisia ar trebui, în special: 

— să analizeze posibilitatea aplicării unor clauze contractuale investițiilor alternative, care să evidențieze în 
mod clar și să gestioneze riscurile, să prevadă măsurile care pot fi aplicate în eventualitatea depășirii 
pragurilor, să ofere o descriere clară a perioadelor de stagnare și să stabilească condiții explicite privind 
anularea și încheierea unui contract; 

— să examineze chestiunea spălării banilor în contextul fondurilor speculative și al fondurilor de capital 
privat; 

— să examineze posibilitățile de armonizare a regulilor și a recomandărilor pentru ca fondurile speculative 
și, în funcție de caz, fondurile de capital privat să înregistreze și să identifice acționarii care depășesc un 
anumit nivel, precum și să dezvăluie strategiile și intențiile acestora, ținând cont de faptul că ar trebui 
evitat un exces de informații; 

— să analizeze nevoia existentă și modalitățile prin care să îi oblige pe intermediari să le permită acțio
narilor inițiali să participe în mod activ la procesul de vot în cadrul reuniunilor generale ale acționarilor 
și să se asigure că instrucțiunile lor de vot sunt respectate de către reprezentanții juridici ai acestora, 
precum și că politicile privind votarea ale acționarilor identificați sunt comunicate; 

— să stabilească, împreună cu sectoarele respective, un cod de bune practici privind reechilibrarea actualei 
structuri a guvernării corporative în vederea consolidării orientărilor pe termen lung și descurajării 
stimulentelor financiare și de altă natură care încurajează riscurile excesive pe termen scurt și compor
tamentul iresponsabil; 

— să stabilească reguli care să prevadă o transparență completă a sistemului de remunerare a adminis
tratorilor, inclusiv a opțiunilor pe acțiuni, prin intermediul unei aprobări oficiale a adunării generale a 
acționarilor companiei.
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Despre fondurile speculative, în mod specific 

Parlamentul European solicită Comisiei să stabilească norme care să sporească transparența politicilor de 
votare ale fondurilor speculative, pe baza faptului că destinatarii normelor comunitare ar trebui să fie 
administratorii acestor fonduri; aceste norme ar putea include, de asemenea, un sistem de identificare a 
acționarilor la nivelul UE; în cazul în care propunerile există deja, acestea ar trebui puse în practică în mod 
corespunzător. 

În vederea elaborării propunerilor legislative menționate mai sus, Comisia ar trebui, în special: 

— să examineze efectele împrumutului de titluri de valoare și votarea cu acțiuni împrumutate, ținând cont 
de principiile unei mai bune legiferări; 

— să analizeze dacă cerințele de raportare trebuie aplicate și acordurilor de cooperare dintre mai mulți 
acționari, precum și achizițiilor indirecte de drepturi de vot prin aranjamente în ceea ce privește 
opțiunile. 

Despre fondurile de capital privat, în mod specific 

Parlamentul European solicită Comisiei să propună norme care să interzică investitorilor să „jefuiască” 
companiile (așa-numitele „dezmembrări de active”) și să își folosească astfel, în mod neadecvat, puterea 
financiară într-un mod care pur și simplu dezavantajează pe termen lung compania achiziționată, fără a avea 
niciun impact pozitiv asupra viitorului companiei și asupra situației angajaților săi, a creditorilor și a 
partenerilor de afaceri; în plus, Comisia ar trebui să analizeze norme comune în vederea garantării 
menținerii capitalului companiilor; în paralel, Parlamentul European solicită Comisiei să analizeze dacă 
statele membre au pus în practică măsuri de contracarare a dezmembrărilor de active. 

În vederea elaborării propunerilor legislative menționate mai sus, Comisia ar trebui să examineze modali
tățile de abordare a problemelor care apar atunci când băncile acordă spre împrumut sume imense de bani 
achizitorilor, inclusiv fondurilor de capital privat și ulterior nu își asumă nicio responsabilitate în ceea ce 
privește scopul pentru care sunt folosite sumele sau proveniența banilor utilizați pentru rambursarea 
împrumutului, ținând cont de faptul că aceste puncte constituie în esență responsabilitatea debitorului și 
că cerințele de capital pentru riscuri comparabile trebuie să fie identice în întreg sistemul financiar. 

De asemenea, Parlamentul European solicită Comisiei să analizeze dacă Directiva privind transferul de 
întreprinderi ( 1 ) trebuie să fie modificată pentru situația specifică a achizițiilor pe datorie. 

( 1 ) Directiva Consiliului 2001/23/CE din 12 martie 2001 privind armonizarea legislației statelor membre referitoare la 
menținerea drepturilor salariaților în cazul transferului întreprinderilor, al unităților sau al unor părți ale acestora (JO 
L 82, 22.3.2001, p. 16).
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