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Transparenta investitorilor institutionali
P6_TA(2008)0426

Rezolutia Parlamentului European din 23 septembrie 2008 continind recomandiri destinate
Comisiei privind transparenta investitorilor institutionali (2007/2239(INI))

(2010/C 8 EJ07)
Parlamentul European,

— avand in vedere cea de-a doua Directivd a Consiliului 77/91/CEE din 13 decembrie 1976 de coordonare,
in vederea echivalirii, a garantiilor impuse societitilor comerciale in statele membre, in intelesul arti-
colului 58 al doilea paragraf din tratat, pentru protejarea intereselor asociatilor sau tertilor, in ceea ce
priveste constituirea societitilor comerciale pe actiuni si mentinerea si modificarea capitalului acestora (1),

— avand in vedere a patra Directivd 78/660/CEE a Consiliului din 25 iulie 1978 privind conturile anuale
ale anumitor forme de societati (3),

— avand in vedere a saptea Directivd 83/349/CEE a Consiliului din 13 iunie 1983 privind conturile
consolidate (3),

— avand in vedere Directiva 86/635/CEE a Consiliului din 8 decembrie 1986 privind conturile anuale si
conturile consolidate ale bincilor si ale altor institutii financiare (¥),

— avand in vedere Directiva 2000/31/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 8 iunie 2000
privind anumite aspecte juridice ale serviciilor societdtii informationale, in special ale comertului elec-
tronic, pe piata internd (directiva privind comertul electronic) (%),

— avand in vedere Directiva 2001/65/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 27 septembrie
2001 de modificare a directivelor 78/660/CEE, 83/349/CEE si 86/635/CEE in ceea ce priveste normele
de evaluare aplicabile conturilor anuale si conturilor consolidate ale anumitor forme de societati
comerciale, precum si ale bancilor si ale altor institutii financiare (),

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

— avand in vedere Directiva 2001/108/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 21 ianuarie 2002
de modificare a Directivei 85/611/CEE a Consiliului privind coordonarea actelor cu putere de lege si
actelor administrative referitoare la organismele de plasament colectiv in valori mobiliare (OPCVM), in
ceea ce priveste plasamentele OPCVM (3),

— avand in vedere Directiva 2002/65/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 23 septembrie
2002 privind comercializarea la distantd a serviciilor financiare de consum (%),

— avand in vedere Directiva 2003/6/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 28 januarie 2003
privind utilizdrile abuzive ale informatiilor confidentiale si manipularile pietei (abuzul de piatd) (19),
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— avand in vedere Directiva 2003/48/CE a Consiliului din 3 iunie 2003 privind impozitarea veniturilor din
economii sub forma plitilor de dobanzi (1),

— avand in vedere Directiva 2003/51/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 18 iunie 2003 de
modificare a directivelor 78/660/CEE, 83/349/CEE, 86/635/CEE si 91/674/CEE privind conturile anuale
si conturile consolidate ale anumitor forme de societiti, ale bancilor si ale altor institutii financiare si ale
intreprinderilor de asigurare (3),

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

— avand in vedere Directiva 2004/25/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 21 aprilie 2004
privind ofertele publice de cumpdrare (%),

— avand in vedere Directiva 2004/39/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 21 aprilie 2004
privind pietele instrumentelor financiare (DPIF) (°),

— avand in vedere Directiva 2004/109/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 15 decembrie
2004 privind armonizarea obligatiilor de transparentd in ceea ce priveste informatia referitoare la
emitentii ale cdror valori mobiliare sunt admise la tranzactionare pe o piatd reglementatd (°) (directiva
privind transparenta),

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

— avand in vedere Directiva 2005/60/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 26 octombrie 2005
privind prevenirea utilizdrii sistemului financiar in scopul spaldrii banilor si finantdrii terorismului (%),

— avand in vedere Directiva 2006/48/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 14 iunie 2006
privind initierea si exercitarea activitatii institutiilor de credit (°),

— avand in vedere Directiva 2006/49/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 14 iunie 2006
privind rata de adecvare a capitalului intreprinderilor de investitii si al institutiilor de credit (19),

— avand in vedere Directiva 2006/73/CE a Comisiei din 10 august 2006 de punere in aplicare a Directivei
2004/39/CE a Parlamentului European si a Consiliului in ceea ce priveste cerintele organizatorice si
conditiile de functionare aplicabile intreprinderilor de investitii, precum si termenii definiti in sensul
respectivei directive (1) (directiva de punere in aplicare a DPIF),

— avand in vedere Directiva Comisiei 2007/16/EC din 19 martie 2007 de punere in aplicare a Directivei
85/611/CEE a Consiliului de coordonare a actelor cu putere de lege si a actelor administrative privind
anumite organisme de plasament colectiv in valori mobiliare (OPCVM) in ceea ce priveste clarificarea
anumitor definitii (1?),
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— avand in vedere Directiva 2007/36/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 11 ijulie 2007
privind exercitarea anumitor drepturi ale actionarilor in cadrul societitilor cotate la bursi (),

— avand in vedere pozitia sa din 25 septembrie 2003 privind propunerea de directivd a Parlamentului
European si a Consiliului privind serviciile de investitii si pietele reglementate (3),

— avand in vedere Studiul privind fondurile speculative: transparentd si conflict de interese, comandat de
Comisia pentru afaceri economice §i monetare (?),

— avand in vedere articolul 192 paragraful (2) din Tratatul CE,
— avand in vedere articolele 39 si 45 din Regulamentul sdu de procedurd,

— avand in vedere raportul Comisiei pentru afaceri juridice §i avizul Comisiei pentru afaceri economice si
monetare (A6-0296/2008),

A. intrucdt este recunoscut faptul cd mijloacele alternative de investitii, precum fondurile speculative si
fondurile de capital privat pot oferi gestionarilor de active noi beneficii, pot contribui la cresterea
lichiditatii pietei, la obtinerea de randamente ridicate pentru investitori, la determinarea preturilor, la
diversificarea riscurilor si la integrarea financiard, precum si la ameliorarea eficientei pietei;

B. intrucat fondurile speculative si fondurile de capital privat sunt instrumente distincte de investitii, care se
deosebesc in ceea ce priveste natura investitiei §i strategia de investitie;

C. intrucit fondurile speculative si fondurile de capital privat cu sediul in UE au nevoie de un cadru de
reglementare care sd respecte strategiile lor inovatoare, pentru a le permite si rimand competitive pe
plan international, reducand, in acelasi timp, efectele unor posibile dinamici negative de piatd; intrucat
existd riscul ca legislatia specificd pentru anumite produse si fie rigidd si sd franeze inovatia;

D. intrucat fondurile speculative si fondurile de capital privat care sunt gestionate de societdti cu sediul in
UE trebuie sd respecte legislatia comunitard in vigoare si pe cea viitoare; intrucét societdtile care nu isi au
sediul in UE trebuie, de asemenea, sd respecte legislatia UE in cadrul anumitor activitati;

E. intrucat fondurile speculative interne ale UE, administratorii fondurilor speculative si societitile de capital
privat sunt supuse legislatiei in vigoare, mai ales in ceea ce priveste abuzul de piatd, si intrucat acestora li
se aplicd indirect reglementdrile, prin intermediul partenerilor lor i atunci cand sunt vandute investitiile
conexe in produse reglementate;

F. intrucit, in anumite state membre, fondurile speculative si fondurile de capital privat sunt supuse unor
sisteme de reglementare nationale si unor niveluri diferite de punere in aplicare a directivelor UE in
vigoare; intrucat astfel de norme nationale divergente sporesc riscul de fragmentare a reglementirii in
cadrul pietei interne, ceea ce poate avea ca efect perturbarea dezvoltarii transfrontaliere a acestei activitdti
in Europa;

G. intrucét directivele par a fi instrumentele juridice adecvate cu care pot fi abordate orice probleme legate
de fondurile speculative si fondurile de capital privat; intrucat o analizd si o evaluare a impactului
legislatiei in vigoare din statele membre §i din UE asupra fondurilor speculative si a fondurilor de
capital privat ar trebui si preceadd orice directivd privind transparenta acestor fonduri; si intrucat o
astfel de legislatie ar trebui sd constituie punctul de plecare in directia unei armonizdri; si intrucat
legislatia in vigoare ar putea avea nevoie de modificdri, dar ar trebui s se evite modificdri care ar
putea introduce divergente nejustificabile;
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. Intrucat este recunoscut faptul cd una dintre principalele probleme este nevoia de transparentd si

parenta are multiple fatete, cum ar fi transparenta fondurilor speculative i, in functie de caz, a fondurilor
de capital privat fatd de companiile ale ciror actiuni le achizitioneazd sau le detin, precum si fatd de
,prime brokers”, investitori institutionali cum ar fi fondurile de pensii sau bancile, investitori individuali,
parteneri de afaceri, autorititi de reglementare si autoritdti; intrucat, in ceea ce priveste transparenta, una
dintre problemele cele mai importante constd in relatia dintre un fond speculativ sau, in functie de caz,
un fond de capital privat si companiile ale cdror actiuni le achizitioneazd sau le detine;

intrucdt experienta Statelor Unite, unde legislatia privind libertatea informatiei a fost utilizatd de
concurenti pentru a obtine informatii detaliate privind fondurile de investitii la un nivel destinat inves-
titorilor, constd in faptul ci aceastd situatie a compromis att investitorii, cat si fondurile respective;

intrucat o punere in aplicare inconsecventd a Directivei privind transparenta a condus la un nivel
divergent de transparentd la nivelul UE si la costuri ridicate pentru investitori;

. intrucat transparenta este o conditie esentiald pe care se bazeazd increderea investitorilor si intelegerea

produselor financiare complexe si care favorizeazd astfel functionarea optimd si stabilitatea pietelor
financiare; intrucat transparenta este complementard vigilentei, fird sd o inlocuiascd;

intrucat actuala crizd a creditelor ipotecare nu poate fi atribuitd cu precidere unui singur sector —tinand
cont de faptul cd va fi nevoie de timp pentru a intelege pe deplin cauzele si efectele acestei crizei, si
intrucat motivele multiple care stau la baza crizei includ, printre altele:

— agentiile de rating, in special conflictele de interese ale agentiilor de rating de credit si conceptia
gresitd cu privire la semnificatia ratingurilor;

— practicile de imprumut neglijente pe piata imobiliard din Statele Unite;
— inovarea rapidd in domeniul produselor cu structurd complexd;
— modelul de tip ,originate-to-distribute” si lantul lung de intermediere;

— aviditatea investitorilor pentru si mai mari beneficii §i o structurd limitatd de stimulente privind
remuneratia;

— nerespectarea procesului de vigilent;

— procesul de securitizare si rating de credit in contextul unor produse cu structurd complexd a condus
la supraevaluarea acestor produse in privinta activelor subiacente;

— conflictele de interese si lipsa reglementdrii din cadrul bancilor americane de investitii;

. Intrucat legislatia comunitard prevede mecanisme precum procedurile de comitologie sau Lamfalussy care

permit, prin intermediul misurilor de punere in aplicare, o reactie flexibild la fluctuatiile mediului de
afaceri; intrucat acest sistem se va ameliora odatd cu instrumentul actelor delegate prevdzut in Tratatul de
la Lisabona;

. Intrucat numeroase fonduri speculative si diverse fonduri de capital privat, precum si organizatii cum ar

fi Organizatia Internationald a Comisiilor de Valori Mobiliare, Fondul Monetar International, Organizatia
pentru Cooperare si Dezvoltare Economicd §i organele profesionale, inclusiv cele care se ocupd de
fonduri speculative §i de fondurile de capital privat si-au stabilit deja principiile si codurile de bune
practici care ar putea complementa si ar putea servi ca model pentru legislatia UE; intrucat, in plus fatd
de respectarea legislatiei UE, companiile si asociatiile de intreprinderi ar trebui si fie incurajate sd subscrie
la aceste coduri pe principiul ,respectare sau explicatie”, iar detaliile privind respectarea lor si explicatiile
sd fie puse la dispozitia publicului si evaluate in mod corespunzitor;
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O. intrucit anumite instrumente financiare derivate extrabursiere ar putea beneficia de sisteme de comer-
cializare mai deschise si mai transparente, in vederea cresterii evaludrii la pretul pietei, atunci cind este
posibil, si a indicdrii eventualelor schimbdri intervenite la nivelul proprietitii; intrucat un sistem mai
general de compensare a instrumentelor financiare derivate extrabursiere este atractiv din perspectiva
proceselor de supraveghere si evaluare a riscurilor, dar, pentru a asigura conditii echitabile de concurentd
in context global, orice nou sistem trebuie introdus la nivel international;

P. intrucit monitorizarea §i raportarea la nivel industrial contribuie la abordarea preocupdrilor publicului i
la intelegerea impactului economic al capitalului privat, si intruct societdtile private si publice sunt deja
obligate sd-si consulte angajatii in problemele care le afecteazd interesele; intruct nu ar trebui creat un
dezechilibru intre informatiile comerciale solicitate societdtilor care gestioneazd portofolii de capital
privat si cele solicitate altor tipuri de societdti private;

Q. intrucat legislatia referitoare la produse nu pare a fi tipul de legislatie adecvat pentru abordarea acestui
sector inovator;

R. intrucat ar fi util si ar trebui creat, pentru Uniunea Europeand, si promovat pe plan international, un
ghiseu unic sub formd de site web destinat codurilor de conduitd; intrucit acest site web ar trebui sd
includd un registru al acelor actori ai pietei care respectd codurile de conduitd, regulile in materie de
informare si explicatiile privind neaplicarea acestora; intrucat motivele pentru cazurile de inclcare pot
constitui un instrument de invétare;

S. intrucat se atrage atentia asupra necesitdtii de a depdsi obstacolele create de distributia transfrontalierd a
investitiilor alternative, prin crearea unui regim european al plasamentelor private destinat investitorilor
institutionali;

T. intrucdt, in contextul fondurilor de capital privat, costurile oriciror cerinte de raportare suplimentare, in
special in cazul in care acestea sunt frecvente, ar trebui si fie justificate si corespunzdtoare beneficiilor
care decurg din acestea; intrucat, in general, este necesara stabilirea de legdturi mai stranse intre pachetele
salariale si randamentul pe termen lung;

U. intrucit nu este in pregitire nicio propunere in acest domeniu,

1. solicitd Comisiei s inainteze Parlamentului, in functie de subiect, pe baza articolului 44, a articolului
47 alineatul (2) si a articolului 95 din Tratatul CE, o propunere sau mai multe propuneri legislative privind
transparenta fondurilor speculative sau a fondurilor de capital privat; solicitd elaborarea acestei propuneri/
acestor propuneri in spiritul dezbaterilor interinstitutionale si pe baza recomandarilor detaliate in anexd;

2. confirmd faptul cd recomanddrile respectd principiul subsidiaritdtii si drepturile fundamentale ale
cetdtenilor;

3. considerd cd propunerile solicitate nu au implicatii financiare;

4. incredinteazd Presedintelui sarcina de a transmite Comisiei §i Consiliului, precum si parlamentelor si
guvernelor statelor membre prezenta rezolutie, precum si recomandrile detaliate in anexa.

5 ANEXA LA REZOLUTIE:
RECOMANDARI DETALIATE PRIVIND CONTINUTUL PROPUNERILOR SOLICITATE

Parlamentul European soliciti Comisiei sd propund o directivd sau mai multe directive care si garanteze
standarde comune de transparentd si sd abordeze chestiunile mentionate mai jos cu privire la fondurile
speculative si la fondurile de capital privat, directiva/directivele trebuind si ofere statelor membre, daci este
necesar, suficientd flexibilitate pentru transpunerea normelor UE in actualele lor sisteme de drept al socie-
tatilor comerciale; in paralel, solicitdi Comisiei si incurajeze ameliorarea transparentei prin sprijinirea si
monitorizarea evolutiei auto-reglementdrii deja introduse de citre administratorii fondurilor speculative si
ai fondurilor de capital privat si de cdtre partenerii lor §i sd incurajeze statele membre sd sprijine aceste
eforturi prin intermediul dialogului i al schimbului de bune practici.

Luand in considerare faptul ci publicarea informatiilor privind fondurile suverane de investitii nu se face in
mod unitar, Parlamentul European salutd initiativa Fondului Monetar International de a institui un grup de
lucru care sd elaboreze un proiect de cod de conduitd pentru fondurile suverane de investitii si considerd cd
un astfel de cod de conduitd ar contribui intr-o oarecare masurd la demistificarea operatiunilor cu fonduri
suverane de investitii; invitd Comisia sd ia parte la acest proces.
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Despre fondurile speculative si fondurile de capital privat

Parlamentul European solicitd Comisiei sd inainteze propunerile legislative adecvate prin intermediul revi-
zuirii acquis-ului comunitar existent care se aplicd diferitelor tipuri de investitori si contrapartide, precum si
o evaluare a impactului §i cu implicarea industriilor in cauzd, si exploreze posibilitatea diferentierii intre
fondurile speculative si cele de capital privat si alti investitori, si sd adapteze sau si stabileascd reguli care si
ofere o informare clard si o comunicare in timp util a diferitelor informatii relevante, astfel incat sd faciliteze
un proces eficient de luare a deciziilor si o comunicare transparentd intre investitori si administratia
companiei, precum si intre investitori si alte contrapartide; in cazul in care propunerile existd deja,
acestea ar trebui puse in practici in mod corespunzitor; invitd Comisia sd analizeze modul in care ar
putea fi sporitd vizibilitatea si intelegerea riscului intr-o manierd disociatd de solvabilitate a debitorului; ar
trebui s3 se acorde atentie faptului dacd directivele existente si viitoare si masurile privind transparenta nu
sunt afectate de clauzele excesive de exonerare de rdspundere din contracte.

Noua legislatie ar trebuie sd solicite actionarilor sa ii instiinteze pe emitenti in legdturd cu procentajul
drepturilor lor de vot ca urmare a achizitiondrii sau distribuirii actiunilor atunci cand acest procentaj
atinge, depdseste sau este sub nivelul pragurilor specifice, care incep de la 3 % in loc de 5 %, asa cum se
specificd in Directiva 2004/109/CE; de asemenea, ar trebui sd oblige fondurile speculative si fondurile de
capital privat, in misura in care aceste categorii de investitori pot fi diferentiate de celelalte, si informeze si
sd explice companiilor ale ciror actiuni le achizitioneazd sau le detin, investitorilor individuali sau institu-
tionali, ,prime broker-ilor” si autorititilor de supraveghere, politica lor de investitii si riscurile asociate
acesteia.

Aceste propuneri ar trebui s se bazeze pe examinarea legislatiei comunitare existente in vederea constatarii
nivelului pand la care regulile existente privind transparenta pot fi aplicate cazurilor specifice fondurilor
speculative si fondurilor de capital privat.

In vederea elabordrii propunerilor legislative mentionate mai sus, Comisia ar trebui, in special:

— si analizeze posibilitatea aplicirii unor clauze contractuale investitiilor alternative, care si evidentieze in
mod clar §i sd gestioneze riscurile, sd prevadd mdsurile care pot fi aplicate in eventualitatea depdsirii
pragurilor, s3 ofere o descriere clard a perioadelor de stagnare si sd stabileascd conditii explicite privind
anularea si incheierea unui contract;

— s examineze chestiunea spaldrii banilor in contextul fondurilor speculative si al fondurilor de capital
privat;

— sd examineze posibilitdtile de armonizare a regulilor si a recomanddrilor pentru ca fondurile speculative
si, in functie de caz, fondurile de capital privat si inregistreze si si identifice actionarii care depisesc un
anumit nivel, precum si sd dezvdluie strategiile si intentiile acestora, tinind cont de faptul cd ar trebui
evitat un exces de informatii;

— sd analizeze nevoia existentd si modalititile prin care sd ii oblige pe intermediari sd le permitd actio-
narilor initiali sd participe in mod activ la procesul de vot in cadrul reuniunilor generale ale actionarilor
si sd se asigure cd instructiunile lor de vot sunt respectate de citre reprezentantii juridici ai acestora,
precum si cd politicile privind votarea ale actionarilor identificati sunt comunicate;

— s stabileascd, impreund cu sectoarele respective, un cod de bune practici privind reechilibrarea actualei
structuri a guverndrii corporative in vederea consoliddrii orientdrilor pe termen lung si descurajdrii
stimulentelor financiare si de altd naturd care incurajeazi riscurile excesive pe termen scurt si compor-
tamentul iresponsabil;

— si stabileascd reguli care sd prevadd o transparentd completd a sistemului de remunerare a adminis-
tratorilor, inclusiv a optiunilor pe actiuni, prin intermediul unei aprobdri oficiale a adundrii generale a
actionarilor companiei.
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Despre fondurile speculative, in mod specific

Parlamentul European solicitd Comisiei si stabileascd norme care si sporeascd transparenta politicilor de
votare ale fondurilor speculative, pe baza faptului cd destinatarii normelor comunitare ar trebui si fie
administratorii acestor fonduri; aceste norme ar putea include, de asemenea, un sistem de identificare a
actionarilor la nivelul UE; in cazul in care propunerile existd deja, acestea ar trebui puse in practicd in mod
corespunzdtor.

In vederea elabordrii propunerilor legislative mentionate mai sus, Comisia ar trebui, in special:

— sid examineze efectele imprumutului de titluri de valoare si votarea cu actiuni imprumutate, tindnd cont
de principiile unei mai bune legiferdri;

— sd analizeze dacd cerintele de raportare trebuie aplicate si acordurilor de cooperare dintre mai multi
actionari, precum si achiziiilor indirecte de drepturi de vot prin aranjamente in ceea ce priveste
optiunile.

Despre fondurile de capital privat, in mod specific

Parlamentul European solicitd Comisiei si propund norme care sd interzicd investitorilor si ,jefuiascd”
companiile (asa-numitele ,dezmembridri de active”) si si isi foloseascd astfel, in mod neadecvat, puterea
financiard intr-un mod care pur si simplu dezavantajeazd pe termen lung compania achizitionatd, fird a avea
niciun impact pozitiv asupra viitorului companiei si asupra situatiei angajatilor sdi, a creditorilor si a
partenerilor de afaceri; in plus, Comisia ar trebui si analizeze norme comune in vederea garantdrii
mentinerii capitalului companiilor; in paralel, Parlamentul European soliciti Comisiei si analizeze dacd
statele membre au pus in practici misuri de contracarare a dezmembrdrilor de active.

In vederea elaboririi propunerilor legislative mentionate mai sus, Comisia ar trebui si examineze modali-
titile de abordare a problemelor care apar atunci cand béncile acordd spre imprumut sume imense de bani
achizitorilor, inclusiv fondurilor de capital privat i ulterior nu isi asuma nicio responsabilitate in ceea ce
priveste scopul pentru care sunt folosite sumele sau provenienta banilor utilizati pentru rambursarea
imprumutului, tindnd cont de faptul cd aceste puncte constituie in esentd responsabilitatea debitorului si
cd cerintele de capital pentru riscuri comparabile trebuie si fie identice in intreg sistemul financiar.

De asemenea, Parlamentul European soliciti Comisiei sd analizeze dacd Directiva privind transferul de
intreprinderi (1) trebuie si fie modificatd pentru situatia specificd a achizitiilor pe datorie.

(") Directiva Consiliului 2001/23/CE din 12 martie 2001 privind armonizarea legislatiei statelor membre referitoare la
mentinerea drepturilor salariatilor in cazul transferului intreprinderilor, al unitdtilor sau al unor parti ale acestora (JO
L 82, 22.3.2001, p. 16).



