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Berücksichtigung von Umrechnungsdifferenzen durch die Einführung des 
Euro bei grenzüberschreitenden Investitionen
Von Petra Göckel, München*

Bei der erstmaligen Einführung des Euro wurde die jeweilige Lan-
deswährung in Euro zu dem vom EU-Rat festgelegten Umrech-
nungskurs umgerechnet. Ausleihungen, Forderungen und Verbind-
lichkeiten, die auf Währungseinheiten anderer Mitgliedstaaten

lauten, waren nach § 6b Abs.1 Satz 1 EStG mit diesem Umrech-
nungskurs umzurechnen und mit dem sich daraus ergebenden
Wert anzusetzen. Umrechnungsgewinne und -verluste wurden
grundsätzlich im Jahr der Umrechnung berücksichtigt. Umrech-
nungsgewinne konnten gemäß § 6d EStG in eine Rücklage einge-
stellt werden, die sich durch Auflösung in den folgenden fünf Jah-
ren steuerlich gewinnerhöhend auswirkte.
Ungeregelt sind jedoch Umrechnungsdifferenzen bei grenzüber-
schreitenden Investitionen in Staaten, die erst später der Euro-Zone* Petra Göckel ist Partnerin bei Schneider + Partner GmbH.
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beigetreten sind oder beitreten werden, wenn diese Investitionen
vor Einführung des Euro getätigt wurden. Es ist fraglich, wie diese
Umrechnungsdifferenzen entweder im Land, in welches die Investi-
tion getätigt wurde, oder im Land, von dem aus die Investition ge-
tätigt wurde, steuerlich behandelt werden oder nach EU-rechtli-
chen Vorgaben behandelt werden sollten.
Dieser Fragestellung widmet sich der folgende Text.

1. Betroffene Länder und Entwicklung der Wechsel-
kurse

Seit der ersten Einführung des Euro zum 1. 1. 19991 in
Belgien, Deutschland, Spanien, Frankreich, Irland, Italien,
Luxemburg, Niederlande, Österreich, Portugal und Finn-
land sind einige weitere Länder Mitglieder der Euro-Zone
geworden. Bei weiteren Ländern steht die Einführung ganz
konkret in der Planung. Im Einzelnen betrifft dies:

Für die seit der erstmaligen Euro-Einführung hinzugekom-
menen Länder haben sich sehr unterschiedliche Wechselkurs-
entwicklungen in den letzten fünf Jahren vor Einführung des
Euro ergeben. Dies soll anhand des nachfolgenden Schaubilds
dargestellt werden2:

Abb. 1: Historische Wechselkurse

In Griechenland wurde der Euro zunehmend stärker.
Allerdings wurde er dann auf einen deutlich schwächeren
Euro umgerechnet als die Notierungen in den letzten zwei
Jahren vor der Einführung. Auch in Slowenien zeigt die
Fünf-Jahres-Entwicklung einen relativ konstant steigenden
Verlauf des Euro um rund 11,5 % im Vorfeld der Einführung.
In Zypern gab es relativ geringe Schwankungen, die sich ins-
gesamt innerhalb einer Bandbreite von ca. 3 % bewegen. In
Malta hingegen ergab sich bis Ende 2004 ein erheblicher An-
stieg des Euro auf 0,493, der dann mit dem Eintritt in den Eu-
ropäischen Wechselkursmechanismus auf den späteren Um-
rechnungskurs von 0,4293 bereits stabilisiert wurde. In den
fünf Jahren vor der Aufnahme der Slowakei reduzierte sich
der Wechselkurs relativ konstant von 40,751 auf 30,126, was
einem Rückgang von fast 30 % entspricht. Der letzte Zugang
zur Euro-Zone, Estland, ist bereits unmittelbar nach seinem
Beitritt zur EU dem Europäischen Wechselkursmechanismus
beigetreten, so dass sich keine Wechselkursveränderungen bei
der tatsächlichen Einführung des Euro ergeben haben.

Bei den Anwärtern Polen, Bulgarien, Lettland und Li-
tauen weist nur der Wechselkursverlauf von Polen bedeut-
same Schwankungen von über 20 % auf3:

Abb. 2: Wechselkursentwicklung der Beitrittsländer
Die Auswirkungen der Umrechnungsdifferenzen stellen

sich am Beispiel der Slowakei und Slowenien wie folgt dar:
Slowenien: Erwerb Januar 2002: € 100 000 zu einem Kurs

von 214,705 ergibt Slowenische Tolar (SIT) 21 470 500. Die
Umrechnung am 1. 1. 2007 zum Kurs von 239,379 ergibt
einen Betrag von € 89 692,50. Es entsteht eine negative Um-
rechnungsdifferenz von € 10 307,50.

Slowakei: Erwerb Januar 2004: € 100 000 zu einem Kurs
von 40,7507 ergibt Slowakische Kronen (SKK) 4 075 070.
Die Umrechnung am 1. 1. 2009 zum Kurs von 30,126 ergibt
einen Betrag von € 135 267,54. Es entsteht eine positive
Umrechnungsdifferenz von € 35 267,54.

Die Wechselkursentwicklungen zeigen jedoch auch, dass
in der Regel durch den Beitritt zum Europäischen Wechsel-
kurmechanismus einige Zeit vor dem Beitritt zur Euro-Zone
die Kurse kurz vor dem Beitritt relativ stabil sind, daher wer-
den in der folgenden Betrachtung nur noch langfristige
Transaktionen beleuchtet. Dazu gehören insbesondere der1 Maßgeblich ist die Einführung des Buchgeldes, die spätere Einfüh-

rung des Bargeldes zum 1. 1. 2002 hatte keine Relevanz für die Umrech-
nung.

– Griechenland 1. 1. 2001
– Slowenien 1. 1. 2007
– Zypern 1. 1. 2008
– Slowakei 1. 1. 2009
– Estland 1. 1. 2011
– Polen geplant 1. 1. 2012
– Bulgarien geplant 1. 1. 2013
– Litauen geplant 1. 1. 2014
– Lettland geplant 1. 1. 2014

2 Schaubild auf Basis der Wechselkurse von OANDA. 3 Schaubild auf Basis der Wechselkurse von OANDA.
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Erwerb bzw. die Gründung von Tochterkapitalgesellschaf-
ten, Errichtung von Betriebsstätten (denen die Gründung
oder der Erwerb einer Beteiligung an einer Personengesell-
schaft gleichgestellt ist) sowie der Erwerb von Immobilien.

3. Auswirkung der Euro-Einführung auf verschiedene 
Transaktionen

3.1 Erwerb oder Gründung einer Tochterkapitalgesell-
schaft

Bei der Gründung oder dem (sonstigen) Erwerb einer
Tochterkapitalgesellschaft fallen bei der Muttergesellschaft
Anschaffungskosten an, die im Zeitpunkt des Erwerbs zu
dem maßgeblichen Kurs umgerechnet werden, dem Devisen-
kassakurs. Eine Kursveränderung in der Folgezeit hat keine
Auswirkungen auf die Anschaffungskosten. Lediglich bei ei-
ner voraussichtlich dauernden Wertminderung der Beteili-
gung darf eine Teilwertabschreibung nach § 6 Abs. 1 Nr. 2
EStG vorgenommen werden.

Durch die (spätere) Umstellung der entsprechenden Lan-
deswährung in Euro erfolgt eine Festschreibung des Um-
tauschverhältnisses. Diese Umrechnung führt jedoch ebenso
wie eine Veränderung des Wechselkurses bei Finanzanlagen
nicht zu einer Wertberichtigung, da maßgeblich für die Be-
wertung die Wertänderung der Beteiligung als solche und
nicht der Umtauschkurs der Landeswährung in Euro ist.

Auf Ebene der Muttergesellschaft kommt daher eine Rea-
lisierung erst mit der Veräußerung oder Liquidation der Ge-
sellschaft in Betracht. Nach Art. 13 Abs. 5 OECD-MA kön-
nen Gewinne aus der Veräußerung von Anteilen an Kapital-
gesellschaften, mit Ausnahme der in Abs. 4 genannten
Grundstücksgesellschaften, nur im Ansässigkeitsstaat des Ge-
sellschafters besteuert werden. Da bei der Bemessungsgrund-
lage für die Besteuerung die (fortgeführten) Anschaffungs-
kosten gewinnmindernd berücksichtigt werden, kommt es
im Ergebnis zu einer Berücksichtigung auch der Umrech-
nungsdifferenzen aus der Euro-Umstellung bei der Mutter-
gesellschaft im Zeitpunkt der Veräußerung, sofern die aus-
ländische Tochtergesellschaft nicht überwiegend Grundbe-
sitz hält.

Allerdings entsprechen die individuellen Vorschriften der
DBA der Länder, die nach dem 1. 1. 1999 den Euro einge-
führt haben, nicht immer denen des Musterabkommens. So
kann die Veräußerung von Anteilen an einer Gesellschaft, die
in Zypern oder der Slowakei ansässig ist, in dem Ansässig-
keitsstaat der Tochtergesellschaft besteuert werden4. In die-
sen Fällen ist für Zwecke der Ermittlung der Anschaffungs-
kosten der Euro-Wert der Beteiligung zum Zeitpunkt der
Umrechnung heranzuziehen; eine Berücksichtigung der
Währungskursdifferenzen vom Zeitpunkt des Erwerbs bis
zum Zeitpunkt der Umrechnung kann im Staat der Gesell-
schaft nicht stattfinden. Durch das Anrechnungsverfahren5

wird bewirkt, dass ein Verlust weder im Staat der Ansässigkeit

der Tochtergesellschaft noch in dem Ansässigkeitsstaat der
Muttergesellschaft berücksichtigt wird, während ein Um-
rechnungsgewinn bei der Muttergesellschaft aber erfasst
wird.

Daneben gibt es auch Länder, bei denen das DBA vor-
sieht, dass die Gewinne aus der Veräußerung von Gesellschaf-
ten, deren Aktivvermögen überwiegend unmittelbar oder
mittelbar aus unbeweglichem Vermögen in einem Vertrags-
staat besteht, im Belegenheitsstaat der Immobilien besteuert
werden können6. Auch hier kann es bei abweichender Be-
legenheit der Immobilie zur Ansässigkeit des Anteilseigners
zu keiner Berücksichtigung von Umrechnungsdifferenzen
kommen.

3.2 Gründung einer Betriebsstätte/Personengesellschaft
Anders stellt sich die Situation bei der Gründung einer

Betriebsstätte oder einer der Betriebsstätte gleichgestellten
Personengesellschaft dar:

Grundsätzlich ist eine Betriebsstätte mit einem Dotations-
kapital auszustatten, welches im Verhältnis der Funktion der
Betriebsstätte und der Gesamtausstattung des Unternehmens
angemessen sein muss. Neben der rein betriebswirtschaftlichen
Notwendigkeit einer gewissen Eigenständigkeit der Betriebs-
stätte ist dies auch eine Forderung der Finanzverwaltung7.
Dieses Dotationskapital ist zum Zeitpunkt der Ausstattung
der Betriebsstätte mit dem gültigen Kurs (Devisenkassakurs)
umzurechnen.

Es stellt sich dann die Frage nach der Folgebewertung.
Grundsätzlich gilt bei der Betriebsstätte das Transparenzprin-
zip. Demzufolge sind der Inhaberin die Wirtschaftsgüter der
Betriebsstätte ganz oder anteilig zuzurechnen. Daraus folgt,
dass dem Grunde nach die einzelnen Transaktionen umzu-
rechnen sind. Es ist jedoch nicht zu beanstanden, wenn der
Gewinn der Betriebsstätte mit dem Kurswert umgerechnet
wird, der für den Bilanz- und Bewertungsstichtag gilt8.

Der Effekt der Umstellung auf den Euro soll beispielhaft
dargestellt werden:

Nach Art. 7 Abs. 1 OECD-MA können die Gewinne, die
ein Unternehmen in einem anderen Staat durch eine dort ge-
legene Betriebsstätte erzielt, dort besteuert werden. Nach

4 DBA-Zypern Art. 13 Abs. 3, DBA-Tschechoslowakei Art. 13 Abs. 3
für die Slowakei anwendbar nach BMF v. 12. 1. 2010.
5 Sowohl im DBA-Zypern als auch im DBA-Tschechoslowakei für die
Veräußerung von Anteilen relevant.

6 DBA-Malta Art. 13 Abs. 2, DBA-Polen Art. 13 Abs. 2.
7 Tz. 2.5.1des Schreibens von 24. 12. 1999 („BS-Erlass“).
8 Tz. 2.8.1 BS-Erlass.

Jahr 1: Dotation

Kapital € 100 000-------- Kurs 1,5 --------→ 150 000

Jahr 2: Betrieb

JÜ vor AfA € 9 375←------Kurs 1,6 ----------- 15 000

AfA € 10 000←------Kurs 1,5 ----------- 15 000

JÜ nach AfA € –625 € 0

Jahr 2/3: Euro-Umrechnung

150 000

Kurs 1,6

€ 93 750

Jahr 3: Verkauf der Betriebsstätte zu € 60 000

Erlös € 60 000 € 60 000

Buchwert € 100 000 € 93 750

Verlust € 40 000 € 33 750

Differenz: € 6 250 aus Euro-Umrechnung
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Art. 13 Abs. 2 des OECD-MA können Gewinne, die bei der
Veräußerung einer solchen Betriebsstätte erzielt werden,
ebenfalls in dem jeweiligen Betriebsstätten-Staat besteuert
werden. Bei den Ländern, die der Euro-Zone nach der erst-
maligen Einführung beigetreten sind, gibt es keine abwei-
chende Regelung. Die Vermeidung der Doppelbesteuerung
erfolgt regelmäßig durch Freistellung von der Besteuerung
im Ansässigkeitsstaat. In der Slowakei9 und in Polen10 ist die
Freistellung jedoch von der Art der Aktivität der Betriebs-
stätte abhängig; statt Freistellung greift ausnahmsweise die
Anrechnungsmethode.

Die Umrechnungsdifferenzen aus der Euro-Umrechnung
wirken sich im Land der Investition nicht auf die Bemes-
sungsgrundlage aus. Gleichzeitig sind die Betriebsstätten-Er-
gebnisse aber in Deutschland regelmäßig von der Besteue-
rung freigestellt. Währungsumrechnungsdifferenzen sind
grundsätzlich dem Betriebsstätten-Ergebnis zuzurechnen11

mit der Folge, dass die Währungsdifferenzen zunächst im
steuerlichen Niemandsland landen12. Dasselbe gilt für Um-
rechnungsdifferenzen aus der Euro-Umstellung, da diese sich
ebenfalls weder im Belegenheitsstaat der Betriebsstätte noch
im Ansässigkeitsstaat des Unternehmens niederschlagen.

3.3 Erwerb einer Immobilie
Beim Erwerb einer Immobilie in der Nicht-Euro-Zone

durch einen Steuerpflichtigen in der Euro-Zone ergibt sich
fast dieselbe Situation wie bei einer Betriebsstätte. Der Er-
werb erfolgt zunächst in lokaler Währung und wird beim Er-
werbenden in der Euro-Zone entsprechend umgerechnet.
Zum Zeitpunkt der erstmaligen Umstellung der lokalen
Währung hat dies keine Wertveränderung des Grundstücks
zur Folge, so dass die Bewertung zu (fortgeführten) Anschaf-
fungskosten erfolgt.

Demgegenüber steht die steuerliche Erfassung im Bele-
genheitsstaat. Die Immobilie wird zunächst zu Anschaf-
fungskosten in der lokalen Währung bewertet und dieser
Wert nach Abzug von Abschreibungen fortgeführt. Der
Restwert wird zum Zeitpunkt der Umstellung in Euro um-
gerechnet. Die Einkünfte aus unbeweglichem Vermögen un-
terliegen nach Art. 6 Abs. 1 OECD MA dem Besteuerungs-
recht des Belegenheitsstaates ebenso wie die Erträge aus der
Veräußerung von unbeweglichem Vermögen (Art. 13 Abs. 1
OECD-MA).

Da die Umrechnung von lokaler Währung nicht zu
Umrechnungsdifferenzen im Belegenheitsstaat führt, er-
folgt keine Berücksichtigung bei der Bemessungsgrundlage
für die Besteuerung im Belegenheitsstaat einerseits, ande-
rerseits erfolgt wegen Freistellung der Einkünfte im Ansäs-
sigkeitsstaat des Erwerbers auch keine Berücksichtigung in
diesem. Dies hat wiederum zur Folge, dass sich auch diese
Umrechnungsdifferenzen steuerlich in keinem Land aus-
wirken.

4. Berücksichtigung der Verluste aus der Umrechnung 
der lokalen Währung in den Euro im Licht der EU-
Rechtsprechung

Aus der Rechtsprechung des EuGH seit Marks & Spencer
haben sich einige erhebliche Anhaltspunkte für die Möglich-
keiten des Abzugs von Verlusten ergeben, die zu einer weit-
gehenden Einschränkung des § 2a EStG und des Progressi-
onsvorbehalts im Jahressteuergesetz 2009 geführt haben. Die
weiteren strittigen und beurteilten Themen lassen sich wie
folgt gliedern: Grundsätzliche Möglichkeiten der Berück-
sichtigung der Erfassung von Verlusten von Tochtergesell-
schaften und Betriebsstätten außerhalb des Ansässigkeitsstaa-
tes bzw. Belegenheitsstaates, Grenzen der Verlustnutzung
durch Finalität der Verluste sowie der zeitlicher Rahmen der
Verlustnutzung.

Bereits dem Urteil zu Marks & Spencer13 ist zu entnehmen,
dass nur dann ein Verstoß gegen die Niederlassungsfreiheit
vorliegt, soweit Verluste der ausländischen Tochter in deren
Ansässigkeitsstaat nicht berücksichtigt werden können. Das
Urteil zu Rewe Zentralfinanz eG14 führte zu der Möglichkeit,
Teilwertabschreibungen auf EU-Tochtergesellschaften vor-
nehmen zu können, was aber im Bereich der Umrechnungs-
differenzen, wie oben dargestellt, nicht greift, da der innere
Wert der Beteiligung durch die Umrechnung nicht beein-
flusst wird und daher eine Teilwertabschreibung nicht mög-
lich ist. Die beiden Verfahren vor dem FG Niedersachsen und
dem FG Rheinland-Pfalz beschäftigen sich zwar auch mit
dem Thema der Verlustberücksichtigung, aber nur in Zu-
sammenhang mit Verlustübernahmeverpflichtungen, und
haben keinen Bezug zu Umrechnungsdifferenzen. Für Toch-
terkapitalgesellschaften wird vielmehr die Berücksichtigung
von Verlusten innerhalb der EU insgesamt in Frage gestellt.

Aussichtsreicher ist daher die Betrachtung der Rechtspre-
chung zu Betriebsstätten, insbesondere das Urteil zu Deutsche
Shell15. In der Urteilsbegründung erkennt das Gericht, dass
durch das fragliche Steuersystem das wirtschaftliche Risiko
der in einem Mitgliedstaat ansässigen Gesellschaft, die in ei-
nem anderen Mitgliedstaat eine Einheit gründen möchte, er-
höht wird, wenn dort eine andere Währung als im Her-
kunftsstaat gilt. In einem solchen Fall ist das Stammhaus
nicht nur den üblichen Risiken im Hinblick auf die Grün-
dung einer solchen Einheit ausgesetzt, sondern hat durch de-
ren Ausstattung mit Dotationskapital darüber hinaus ein zu-
sätzliches Steuerrisiko zu tragen. In Bezug auf das Ausgangs-
verfahren hat das Gericht festgestellt, dass die Gesellschaft
aufgrund der Ausübung der Niederlassungsfreiheit einen fi-
nanziellen Verlust erlitten hat, der weder von den nationalen
Steuerbehörden bei der Festsetzung der Bemessungsgrund-
lage der Körperschaftsteuer in Deutschland noch im Rah-
men der Besteuerung ihrer Betriebsstätte in Italien berück-
sichtigt wurde. Somit stellt die streitige Steuerregelung eine
Behinderung der Niederlassungsfreiheit dar. Etwas anderes
kann kaum gelten, wenn es sich um zwei Währungen han-
delt, bei denen nicht ein Umtausch durch die Gesellschaft er-

9 Art. 23 Abs. 1c DBA-Tschechoslowakei.
10 Art. 24 Abs. 1c DBA-Polen.
11 Tz. 2.8.1 Erlass, BStBl I 1999, 1076.
12 Schänzle, IStR 2009, 514.

13 EuGH v. 13. 12. 2005, C-446/03, IStR 2006, 19
14 EuGH v. 29. 3. 2007, C-347/04, IStR 2007, 291.
15 EuGH v. 28. 2. 2008, C-293/06, IStR 2008, 224.
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folgt, wobei ja noch ein gewisses Maß an Freiheit besteht,
sondern durch Beendigung der Währung und Umwandlung
in die Ursprungswährung.

Auch die letzten BFH-Entscheidungen vom 9. 6. 2010
und 9. 11. 2010 stehen einer Geltendmachung dieser Um-
rechnungsverluste nicht entgegen. In seinem Urteil I R 107/09
und I R 16/10 bestätigt der BFH den (ausnahmensweisen)
Ansatz von Verlusten bei Finalität derselben.

Die Frage der Finalität der Verluste aus der Umrechnung
der lokalen Währung in den Euro ist auch rechtlich unstrit-
tig. Aufgrund der Finanzkrise und der bereits im Vorfeld be-
kannt gewordenen Mängel bei der Einhaltung der Konver-
genz-Kriterien wurde der Aspekt des Austritts aus bzw. des
Ausschlusses von Mitgliedern aus der Euro-Zone in der
Presse, aber auch in der EU diskutiert. So hat die Europäische
Zentralbank sich Ende 2009 mit dem Thema des Austritts so-
wie des Ausschlusses aus der Europäischen Währungsunion
befasst16. In dieser Studie wird gefolgert, dass ein Austritt
oder Ausschluss aus der Währungsunion aus praktischen,
rechtlichen und konzeptionellen Gründen so gut wie ausge-

schlossen sei17. Daraus ergibt sich zwingend, dass die Diffe-
renzen aus der Umrechnung der lokalen Währung in den
Euro als final, zumindest im rechtlichen und wirtschaftlichen
Sinne, zu beurteilen sind.

5. Fazit

Werden vor Einführung des Euro von einem Euro-Land
Investitionen in ein nicht Euro-Land getätigt, so ergeben sich
Umrechnungsdifferenzen aus der Umstellung der lokalen
Währung auf den Euro bei der investierenden Einheit. Da der
Abzug der Umrechnungsdifferenzen bei der erworbenen
Einheit nicht möglich ist, da hier keine Umrechnungsdiffe-
renzen anfallen, können derartige Umrechnungsdifferenzen
nur im Ausgangsstaat berücksichtigt werden. Verluste aus
derartigen Umrechnungen sind auch final im Sinne der
EuGH- und BFH-Rechtsprechung, da diese Differenzen un-
widerruflich entstanden sind. Die Finalität entsteht im Zeit-
punkt der erstmaligen Umrechnung, unabhängig davon, ob
und wann der Verkauf, die Übertragung oder sonstige Been-
digung der Investition stattfindet.

16 Legal working paper series No. 10/December 2009, Withdrawal and
expulsion from the EU and EMU. 17 Basler Zeitung v. 12. 1. 2010.
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