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II

(Rechtsakte ohne Gesetzescharakter)

VERORDNUNGEN

DELEGIERTE VERORDNUNG (EU) 2021/930 DER KOMMISSION
vom 1. Mirz 2021

zur Erginzung der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 des Europiischen Parlaments und des Rates durch

technische Regulierungsstandards zur Prizisierung von Art, Schwere und Dauer eines

Konjunkturabschwungs im Sinne von Artikel 181 Absatz 1 Buchstabe b und Artikel 182 Absatz 1
Buchstabe b jener Verordnung

(Text von Bedeutung fiir den EWR)

DIE EUROPAISCHE KOMMISSION —
gestiitzt auf den Vertrag iiber die Arbeitsweise der Europdischen Union,

gestiitzt auf die Verordnung (EU) Nr. 575/2013 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 26. Juni 2013 iiber
Aufsichtsanforderungen an Kreditinstitute und Wertpapierfirmen und zur Anderung der Verordnung (EU)
Nr. 648/2012 ('), insbesondere auf Artikel 181 Absatz 3 Unterabsatz 3 und Artikel 182 Absatz 4 Unterabsatz 3,

in Erwdgung nachstehender Griinde:

(1)  Nach Artikel 181 Absatz 1 Buchstabe b der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 miissen die Institute bei der
Quantifizierung der Risikoparameter fiir bestimmte Bonititsstufen oder -pools eigene LGD-Schitzungen
verwenden, die einem Konjunkturabschwung angemessen sind, falls diese konservativer sind als der langfristige
Durchschnitt. Analog dazu sind die Institute nach Artikel 182 Absatz 1 Buchstabe b der genannten Verordnung
verpflichtet, eigene Umrechnungsfaktorschitzungen zu verwenden, die einem Konjunkturabschwung angemessen
sind, falls diese konservativer sind als der langfristige Durchschnitt.

(2)  Angesichts der Besonderheiten der unterschiedlichen Portfolios sollten die Institute verpflichtet werden, Konjunktur-
abschwiinge fiir jede Risikopositionsart im Sinne des Artikels 142 Absatz 1 Nummer 2 der Verordnung (EU)
Nr. 575/2013 getrennt zu ermitteln.

(3)  Die Art eines Konjunkturabschwungs fiir eine bestimmte Risikopositionsart sollte anhand von 6konomischen
Indikatoren bestimmt werden, die entweder als erkldrende Variablen oder als Indikatoren fiir den Konjunkturzyklus
gelten, der spezifisch fir diese Risikopositionsart ist. Die Okonomischen Indikatoren sollten sowohl
makrookonomische als auch kreditbezogene Indikatoren umfassen. Damit soll sichergestellt werden, dass die
Institute bei vergleichbaren Risikopositionsarten im Allgemeinen denselben Konjunkturabschwung ermitteln.

(4)  Wenngleich die Hohe der realisierten LGDs und der realisierten Umrechnungsfaktoren infolge eines Konjunkturab-
schwungs erheblich tber dem langfristigen Durchschnitt liegen kann, sollten die einen Konjunkturabschwung
kennzeichnenden Bedingungen nicht mit den fiir Stresstests herangezogenen Bedingungen gleichgesetzt werden. Bei
Stresstests konnen gravierendere Bedingungen und moglicherweise extremere Szenarien zugrunde gelegt werden, die
nicht unbedingt auf historischen Daten beruhen. Die Verordnung (EU) Nr. 575/2013 und die zu ihrer Erginzung
erlassenen delegierten Rechtsakte enthalten angemessene Regelungen fur die Durchfithrung erforderlicher
Stresstests, und die Bestimmungen zu eigenen LGD-Schitzungen und eigenen Umrechnungsfaktorschitzungen
schreiben keine Stresstests vor. Bei der Bestimmung eines Konjunkturabschwungs fur die Zwecke eigener LGD-
Schitzungen und eigener Umrechnungsfaktorschitzungen sollten stattdessen historisch beobachtete wirtschaftliche
Bedingungen zugrunde gelegt werden.

() ABLL 176 vom 27.6.2013,S. 1.
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(5)  Die Schwere eines Konjunkturabschwungs sollte anhand der gravierendsten Zwolfmonatswerte bestimmt werden,
die bei den okonomischen Indikatoren, die die Art eines Abschwungs bei der betreffenden Risikopositionsart
kennzeichnen, innerhalb einer angemessenen historischen Zeitspanne beobachtet wurden. Fiir jeden 6konomischen
Indikator sollte der gravierendste Zwolfmonatswert verwendet werden, da damit eine Balance zwischen Stabilitit
und der Ermittlung der gravierendsten Bedingungen innerhalb einer angemessenen Zeitspanne hergestellt wird.
Dieser Ansatz wurde wegen der Einfachheit der Zwolfmonatsbetrachtung und auch deshalb gewihlt, weil ein
lingerer Zeitraum die bei einem 6konomischen Indikator beobachteten ungiinstigen Bedingungen moglicherweise
verwassern konnte. Kiirzere Betrachtungszeitrdume (z. B. Quartale) konnten saisonalen Einfliissen unterliegen. Bei
Zugrundelegung von Durchschnittswerten eines lingeren Zeitraums (z. B. 36 Monate) konnten gravierende
Bedingungen hingegen verborgen bleiben.

(6)  Selbst bei jahrlich gemeldeten O6konomischen Indikatoren sind die Zwolfmonatszeitraiume, auf die sich die
Indikatoren beziehen, nicht unbedingt in allen Fllen gleich. So beziehen sich einige Indikatoren auf Kalenderjahre,
andere auf Geschiftsjahre, wiederum andere auf Steuerjahre usw. Fiir die Zwecke der Ermittlung eines Konjunkturab-
schwungs sollte es daher maoglich sein, sowohl im Falle jahrlich gemeldeter als auch im Falle haufiger gemeldeter
okonomischer Indikatoren Zwolfmonatszeitraume zu verwenden, die zu einem beliebigen Zeitpunkt des Jahres
beginnen konnen.

(7)  Da eine Risikopositionsart Risikopositionen beinhalten kann, die mit unterschiedlichen Geschiftsfeldern, Branchen
oder geografischen Regionen zusammenhingen, kann ein Konjunkturabschwung fiir eine Risikopositionsart eine
oder mehrere gesonderte ,Abschwungperioden® umfassen. Eine Abschwungperiode sollte als ein Zeitraum von
bestimmter Dauer betrachtet werden, in dem ein relevanter 6konomischer Indikator den gravierendsten
Zwolfmonatswert aufweist. Wenn die Spitzen oder Tiler fiir die gravierendsten Zwolfmonatswerte bei mindestens
zwei Okonomischen Indikatoren gleichzeitig oder kurz nacheinander erreicht werden, sollten alle diese
okonomischen Indikatoren derselben Abschwungperiode zugeordnet werden. Die Moglichkeit eines Konjunkturab-
schwungs mit mehr als einer gesonderten Abschwungperiode wird vorgesehen, um sicherzustellen, dass alle
relevanten 6konomischen Indikatoren bei der Bestimmung sich nicht tiberschneidender Abschwungperioden, die
bei einer einem Konjunkturabschwung angemessenen LGD- und Umrechnungsfaktorschitzung untersucht werden,
beriicksichtigt werden.

(8)  Um iibermifige Komplexitdt zu vermeiden, ist es angemessen, eine Liste der 6konomischen Indikatoren zu erstellen,
die in allen Fillen zu beriicksichtigen sind. Angesichts der Besonderheiten bestimmter Portfolios sollten die Institute
jedoch auch zusitzliche okonomische Indikatoren beriicksichtigen miissen, bei denen es sich entweder um
erklirende Variablen oder um Indikatoren fiir den Konjunkturzyklus handelt, der spezifisch fiir die jeweilige
Risikopositionsart ist.

(9)  Angesichts der groflen geografischen und sektoralen Vielfalt der Portfolios ist es nicht praktikabel, die genauen
Datenquellen vorzuschreiben, die fiir jeden aufgefiihrten Indikator in jedem einzelnen Rechtsraum weltweit und
jedem einzelnen Sektor zu verwenden sind. Dariiber hinaus sind die Institute nach der Verordnung (EU)
Nr. 575/2013 bereits verpflichtet, verldssliche Daten zu verwenden und iiber robuste Systeme zur Validierung der
Schitzung aller Risikoparameter zu verfiigen. Folglich miissen die Institute in jedem Fall die Genauigkeit und
Verlisslichkeit der fiir die Ermittlung der Indikatorwerte verwendeten Datenquellen nachweisen. Es ist daher nicht
erforderlich, in dieser Verordnung spezifische Vorschriften fiir die genau zu verwendenden Datenquellen festzulegen.

(10) Die Institute sollten geeignete und verldssliche Datenquellen heranziehen, doch sollten sie nicht verpflichtet sein,
Daten fiir verfiigbare 6konomische Indikatoren zu beschaffen, wenn die damit verbundenen Kosten angesichts der
Art des Indikators und der Materialitdt der betreffenden Risikopositionsart im Vergleich zu den anderen Risikoposi-
tionsarten des Portfolios unverhiltnismafig sind.

(11) Bei den okonomischen Indikatoren ist das Niveau oder die Verinderung zu betrachten, je nachdem, wie der
betreffende 6konomische Indikator gemeinhin gemeldet wird und inwieweit er zyklische Effekte abzubilden vermag.

(12) Die okonomischen Indikatoren sollten fiir jeden Rechtsraum oder — falls angemessen — fiir jede geografische
Region innerhalb eines Rechtsraums, der bzw. die einen wesentlichen Anteil an der betreffenden Risikopositionsart
ausmacht, in den relevanten 6konomischen Indikatoren enthalten sein. Damit soll sichergestellt werden, dass die
Indikatoren die geografische Zusammensetzung der Risikopositionsart angemessen widerspiegeln. Eine dhnliche
Regelung sollte auch fiir jede Branche gelten, die einen wesentlichen Anteil an der betreffenden Risikopositionsart
ausmacht. Nur in Fillen, in denen unterschiedliche Rechtsriume oder Branchen einen starken Gleichlauf der
tatsdchlichen Werte der 6konomischen Indikatoren aufweisen, sollte es Instituten gestattet sein, diese Rechtsraume
oder Branchen fiir die Zwecke der Ermittlung eines Konjunkturabschwungs zusammenzufassen.

(13) Die historische Zeitspanne, in der die Werte fiir einen bestimmten konomischen Indikator zu priifen sind, sollte
naher bestimmt werden. Fiir jeden dkonomischen Indikator sollte standardmafig eine Zeitspanne von 20 Jahren
festgelegt werden. Damit soll sichergestellt werden, dass die historische Beobachtungszeitspanne mindestens zwei
Konjunkturzyklen abdeckt. Beinhaltet eine solche Zeitspanne von 20 Jahren jedoch keine hinreichend gravierenden
Werte, sollten die Institute verpflichtet sein, weiter in die Datenhistorie zuriickzugehen. Werte sollten dann als
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,nicht hinreichend gravierend* gelten, wenn die Schwankungsbreite des betreffenden ckonomischen Indikators im
Beobachtungszeitraum von 20 Jahren fiir die erwartete Schwankungsbreite des Indikators in der Zukunft nicht
reprasentativ ist.

(14) Der Einfachheit und besseren Vergleichbarkeit halber sollte eine Abschwungperiode eine Dauer von mindestens
12 Monaten haben. Um eine groffere Genauigkeit der Ergebnisse sicherzustellen, sollte dieser Zeitraum als
Mindestdauer betrachtet werden. Die Institute sollten eine lingere Dauer zugrunde legen miissen, wenn der
gravierendste Wert fur den mit einer Abschwungperiode verbundenen 6konomischen Indikator einen lingeren
Abschwung impliziert beziehungsweise wenn die gravierendsten Werte fiir die mit einer Abschwungperiode
verbundenen okonomischen Indikatoren einen lingeren Abschwung implizieren. Die Dauer einer
Abschwungperiode sollte die ungiinstigen Bedingungen beim zyklischen Verhalten, welches spezifisch fiir die
betreffende Risikopositionsart ist, widerspiegeln und nicht strukturelle Verinderungen in der Okonomie, die sich
langfristig auf die Werte der 6konomischen Indikatoren auswirken.

(15) Gemif den in der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 genannten Anforderungen an die Schitzung der LGD und der
Umrechnungsfaktoren miissen die Institute die Gestaltung und die operationellen Einzelheiten ihrer Ratingsysteme
einschlieflich ihrer Verfahren zur Ermittlung von Konjunkturabschwiingen dokumentieren und Nachweise fiir die
Einhaltung der in der genannten Verordnung vorgesehenen Anforderungen an Schitzungen aufbewahren. Dariiber
hinaus sind die Institute nach der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 verpflichtet, ihre LGD- und Umrechnungsfaktor-
schitzungen sowie alle fiir die Durchfihrung dieser Schitzungen erforderlichen einflieBenden Daten zu iiberpriifen,
sobald neue Informationen bekannt werden, in jedem Fall aber mindestens jdhrlich.

(16) Die Bestimmungen dieser Verordnung sind eng miteinander verkniipft, da sie die Art, Schwere und Dauer eines
Konjunkturabschwungs betreffen, der sich auf zwei verschiedene Risikoparameter auswirkt, die beide fur die
Zwecke der Anwendung des auf internen Beurteilungen basierenden Ansatzes (IRB-Ansatz) verwendet werden,
ndmlich eigene LGD-Schdtzungen und eigene Umrechnungsfaktorschdtzungen. Um sicherzustellen, dass die
Bestimmungen fiir die Ermittlung eines Konjunkturabschwungs fiir die LGD-Schitzung und eines Konjunkturab-
schwungs fir die Umrechnungsfaktorschitzung kohdrent sind und gleichzeitig in Kraft treten, und um einen
einfachen Zugang zu diesen Vorschriften sicherzustellen, sollten die in Artikel 181 Absatz 3 und die in Artikel 182
Absatz 4 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 vorgesehenen technischen Regulierungsstandards in einer einzigen
Verordnung festgelegt werden.

(17)  Angesichts der Wechselwirkungen mit anderen Rechtsakten der Union, die im Zusammenhang mit eigenen LGD-
und Umrechnungsfaktorschitzungen von Bedeutung sind, sollte der Geltungsbeginn dieser Verordnung bis zum
1. Januar 2021 aufgeschoben werden. Insbesondere miissen die Institute die gednderte Erheblichkeitsschwelle
einhalten, die von den zustindigen Behorden im Einklang mit der Delegierten Verordnung (EU) 2018/171 der
Kommission () festgelegt wurde.

(18) Die vorliegende Verordnung beruht auf dem Entwurf technischer Regulierungsstandards, der der Kommission von
der Europiischen Bankenaufsichtsbehorde tibermittelt wurde.

(19) Gemifl Artikel 10 der Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 des Europdischen Parlaments und des Rates (°) hat die
Europidische Bankenaufsichtsbehoérde zu dem Entwurf technischer Regulierungsstandards, auf dem diese
Verordnung beruht, o6ffentliche Konsultationen durchgefiihrt, die damit verbundenen potenziellen Kosten- und
Nutzeneffekte analysiert und die Stellungnahme der nach Artikel 37 der genannten Verordnung eingesetzten
Interessengruppe Bankensektor eingeholt —

HAT FOLGENDE VERORDNUNG ERLASSEN:

Artikel 1
Prizisierung von Art, Schwere und Dauer eines Konjunkturabschwungs

(1)  Fir die Zwecke des Artikels 181 Absatz 1 Buchstabe b und des Artikels 182 Absatz 1 Buchstabe b der Verordnung
(EU) Nr. 575/2013 wird fir jede Risikopositionsart im Sinne des Artikels 142 Absatz 1 Nummer 2 der genannten
Verordnung ein Konjunkturabschwung ermittelt.

(*) Delegierte Verordnung (EU) 2018/171 der Kommission vom 19. Oktober 2017 zur Ergidnzung der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 des
Europdischen Parlaments und des Rates durch technische Regulierungsstandards beziiglich der Erheblichkeitsschwelle fiir iiberfallige
Verbindlichkeiten (ABl. L 32 vom 6.2.2018, S. 1).

() Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 des Europiischen Parlaments und des Rates vom 24. November 2010 zur Errichtung einer
Européischen Aufsichtsbehorde (Europiische Bankenaufsichtsbehérde), zur Anderung des Beschlusses Nr. 716/2009/EG und zur
Aufhebung des Beschlusses 2009/78/EG der Kommission (ABL. L 331 vom 15.12.2010, S. 12).
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(2)  Bei der Ermittlung eines Konjunkturabschwungs fiir eine Risikopositionsart gelten folgende Regeln:

a) Die Art eines Konjunkturabschwungs wird durch die 6konomischen Indikatoren bestimmt, die gemafs den Bestimmungen
des Artikels 2 als relevant fiir Risikopositionen der betreffenden Risikopositionsart eingestuft werden (im Folgenden
Lrelevante Indikatoren).

b) Die Schwere eines Konjunkturabschwungs wird durch den gravierendsten Wert fiir einen Zeitraum von 12 Monaten (im
Folgenden ,gravierendster Zwolfmonatswert”) bestimmt, der fir jeden einzelnen okonomischen Indikator der
relevanten Indikatoren iiber eine nach Artikel 3 fiir diesen Gkonomischen Indikator festgelegten historischen
Zeitspanne (im Folgenden ,mafigebliche Zeitspanne®) beobachtet wurde.

¢) Ein Konjunkturabschwung besteht aus einer oder mehreren gesonderten Abschwungperioden, die die Spitzen oder
Tiler fiir den gravierendsten Zwolfmonatswert der 6konomischen Indikatoren der relevanten Indikatoren umfassen,
wobei die Dauer jeder dieser Periode (im Folgenden ,Dauer einer Abschwungperiode®) gemaf$ Artikel 4 bestimmt wird.

(3)  Fir die Zwecke von Absatz 2 Buchstabe b gilt, dass die Zwolfmonatszeitrdume, auf die sich die Werte fur einen
okonomischen Indikator bezichen, zu jedem beliebigen Zeitpunkt innerhalb der mafgeblichen Zeitspanne beginnen
konnen.

(4)  Fir die Zwecke von Absatz 2 Buchstabe c gilt Folgendes:

a) Eine Abschwungperiode ist ein Zeitraum, in dem ein 6konomischer Indikator seinen gravierendsten Zwolfmonatswert
erreicht;

b) werden die Spitzen oder Tiler fur die gravierendsten Zwolfmonatswerte bei verschiedenen, signifikant korrelierten
okonomischen Indikatoren gleichzeitig oder kurz hintereinander erreicht, so sind die Abschwungperioden, in denen
diese Indikatoren ihren gravierendsten Zwolfmonatswert aufweisen, als eine einzige Abschwungperiode zu betrachten,
die die gravierendsten Zwolfmonatswerte all dieser Indikatoren abdeckt.

Artikel 2

Die relevanten Indikatoren

(1)  Die folgenden dkonomischen Indikatoren werden fiir die Risikopositionen einer bestimmten Risikopositionsart als
relevant eingestuft:
a) fur alle Risikopositionsarten:

i) Bruttoinlandsprodukt (BIP),

ii) Arbeitslosenquote,

iii) sofern verfigbar, extern bereitgestellte aggregierte Ausfallraten,

iv) sofern verfiigbar, extern bereitgestellte aggregierte Kreditverluste;
b) zusitzlich zu den unter Buchstabe a genannten 6konomischen Indikatoren:

i) fur Risikopositionen gegeniiber Unternehmen oder gegeniiber in die Kategorie Mengengeschift fallenden kleinen
und mittleren Unternehmen (,KMU®): sektor- oder branchenspezifische Indizes,

i) fir Risikopositionen im Zusammenhang mit Wohnimmobilien gegeniiber Unternehmen oder in die Kategorie
Mengengeschift fallenden Schuldnern: Wohnimmobilienpreise oder Wohnimmobilienpreisindizes,

iii) fiir Risikopositionen im Zusammenhang mit Gewerbeimmobilien gegeniiber Unternehmen oder in die Kategorie
Mengengeschift fallenden KMU: Gewerbeimmobilienpreise oder Preisindizes fiir Gewerbeimmobilien sowie
Mietpreise fiir Gewerbeimmobilien oder Mietpreisindizes fiir Gewerbeimmobilien,

iv) fur Risikopositionen aus dem Mengengeschift, die nicht unter die Ziffern i, ii oder iii fallen: sofern verfiigbar,
Gesamtverschuldung der privaten Haushalte und verfiigbares personliches Einkommen,

v) fur Risikopositionen im Zusammenhang mit Spezialfinanzierungsrisikopositionen:

— Immobilienfinanzierungen: Immobilienpreise oder Immobilienpreisindizes sowie Mietpreise fir Immobilien
oder Immobilienmietpreisindizes — je nach Fall fur Wohn-, Gewerbe- oder Industrieimmobilien,

— Projektfinanzierungen: Preise der zugrunde liegenden gelieferten Produkte,
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— Objektfinanzierungen: Indizes fur die jeweilige(n) Art(en) der zugrunde liegenden Sicherheit,
— Rohstoffhandelsfinanzierung: Preise oder Preisindizes fiir die jeweilige Rohstoffart,
vi) fur Risikopositionen gegeniiber Instituten: Kreditindizes;

¢) zusitzlich zu den unter den Buchstaben a und b genannten okonomischen Indikatoren alle anderen okonomischen
Indikatoren, die erkldrende Variablen oder Indikatoren fir den Konjunkturzyklus sind, der spezifisch fiir die betreffende
Risikopositionsart ist.

(2) Die gemifl Absatz 1 fur die Risikopositionen einer bestimmten Risikopositionsart ermittelten 6konomischen
Indikatoren spiegeln die geografische sowie gegebenenfalls die sektorale Verteilung der Risikopositionen dieser Risikoposi-
tionsart wider.

Fiir diese Zwecke wird ein Wirtschaftsindikator wie folgt in die relevanten Indikatoren einbezogen:

a) einmal fiir jeden Rechtsraum oder — falls angemessen — fiir jede geografische Region innerhalb eines Rechtsraums, der
bzw. die von einem wesentlichen Anteil der betreffenden Risikopositionsart abgedeckt wird; und

b) gegebenenfalls einmal fiir jeden Sektor, der von einem wesentlichen Anteil der betreffenden Risikopositionsart
abgedeckt wird.

Weisen die gemdff Unterabsatz 2 einbezogenen relevanten okonomischen Indikatoren jedoch in verschiedenen
Rechtsraumen — oder falls angemessen in unterschiedlichen geografischen Regionen innerhalb eines Rechtsraumes —
oder gegebenenfalls in verschiedenen Branchen einen starken Gleichlauf auf, so kann stattdessen ein gemeinsamer
okonomischer Indikator gewihlt werden, der diese Rechtsriume, geografischen Regionen oder Branchen insgesamt
widerspiegelt.

Artikel 3
Bestimmung der maflgeblichen Zeitspanne

Fiir die Zwecke des Artikels 1 Absatz 2 Buchstabe b umfasst die fiir einen 6konomischen Indikator anwendbare historische
Zeitspanne den 20-Jahres-Zeitraum bis zu dem Zeitpunkt, zu dem das Institut den Konjunkturabschwung gemif dieser
Verordnung ermittelt. Ist die Schwankungsbreite eines 6konomischen Indikators in diesem 20-Jahres-Zeitraum fiir die
erwartete Schwankungsbreite dieses Indikators jedoch nicht reprisentativ, so ist die fiir diesen Indikator anwendbare
historische Zeitspanne so zu verlingern, wie es zur Erhebung von Werten, die fur die erwartete Schwankungsbreite
représentativ sind, erforderlich ist.

Artikel 4
Dauer einer Abschwungperiode

Fir die Zwecke des Artikels 1 Absatz 2 Buchstabe ¢ wird die Dauer einer Abschwungperiode wie folgt bestimmt:

a) in einem Fall, der unter Artikel 1 Absatz 4 Buchstabe b fillt, muss die Dauer der einzigen Abschwungperiode so lang
sein, dass sie alle Spitzen oder Tiler in Bezug auf die gravierendsten Zwolfmonatswerte umfasst, die fiir die
verschiedenen mit dieser einzigen Abschwungperiode verbundenen 6konomischen Indikatoren beobachtet wurden;

b) in allen — unter Artikel 1 Absatz 4 Buchstabe b fallenden und sonstigen — Fillen, wenn die verschiedenen
Zwolfmonatswerte, die in der mafgeblichen Zeitspanne fiir den betreffenden 6konomischen Indikator bzw. die
betreffenden 6konomischen Indikatoren beobachtet wurden, iiber einen bestimmten, zusammenhingenden Zeitraum
innerhalb der mafgeblichen Zeitspanne nicht signifikant von ihrem gravierendsten Zwolfmonatswert abweichen, muss
die Dauer der Abschwungperiode lang genug sein, um die beim betreffenden okonomischen Indikator bzw. den
betreffenden 6konomischen Indikatoren iiber eine lingere Dauer beobachtete Schwere widerzuspiegeln;

¢) in allen — unter Artikel 1 Absatz 4 Buchstabe b fallenden oder sonstigen — Fillen, wenn der 6konomische Indikator
oder die 6konomischen Indikatoren Spitzen oder Taler aufweist bzw. aufweisen, die an Spitzen oder Tiler fiir die in der
maflgeblichen Zeitspanne beobachteten gravierendsten Zwolfmonatswerte fur den betreffenden 6konomischen
Indikator oder die betreffenden okonomischen Indikatoren grenzen und wenn diese angrenzenden Spitzen oder Taler
nicht signifikant von dem in der mafigeblichen Zeitspanne bei diesem Okonomischen Indikator bzw. diesen
okonomischen Indikatoren beobachteten gravierendsten Zwolfmonatswert abweichen und diese angrenzenden Spitzen
oder Tiler mit denselben gesamtwirtschaftlichen Bedingungen zusammenhidngen, muss die Dauer der
Abschwungperiode lang genug sein, um den gesamten lingeren Zeitraum, in dem diese angrenzenden Spitzen oder
Taler beobachtet wurden, widerzuspiegeln;

d) in einem Fall, der unter Artikel 1 Absatz 4 Buchstabe a, jedoch weder unter Buchstabe b noch unter Buchstabe ¢ des
vorliegenden Artikels fillt, ist die Abschwungperiode der Zwolfmonatszeitraum, auf den sich der gravierendste
Zwolfmonatswert bezieht.
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Artikel 5
Inkrafttreten und Geltungsbeginn
Diese Verordnung tritt am zwanzigsten Tag nach ihrer Veroffentlichung im Amtsblatt der Europdischen Union in Kraft.

Diese Verordnung gilt ab dem 1. Januar 2021.

Diese Verordnung ist in allen ihren Teilen verbindlich und gilt unmittelbar in jedem
Mitgliedstaat.

Briissel, den 1. Mirz 2021

Fiir die Kommission
Die Présidentin
Ursula VON DER LEYEN
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