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ACORDAO DO TRIBUNAL DE JUSTICA (Primeira Seccéo)

27 de abril de 2023 *

«Reenvio prejudicial — Artigo 63.° TFUE — Livre circulacdo de capitais — Imposto sobre o
rendimento das pessoas coletivas — Tributacdo dos rendimentos provenientes de bens iméveis
sitos no territério de um Estado-Membro — Diferenca de tratamento entre os fundos residentes
e os fundos nao-residentes — Isencdo que abrange unicamente os fundos residentes —
Comparabilidade das situagdoes — Tomada em consideragdo do regime fiscal dos investidores —
Inexisténcia — Justificacdo — Necessidade de preservar a coeréncia do regime fiscal nacional —
Necessidade de preservar uma reparticdo equilibrada do poder de tributagao entre os
Estados-Membros — Inexisténcia»

No processo C-537/20,

que tem por objeto um pedido de decisdo prejudicial apresentado, nos termos do
artigo 267.° TFUE, pelo Bundesfinanzhof (Supremo Tribunal Tributério Federal, Alemanha), por
Decisao de 18 de dezembro de 2019, que deu entrada no Tribunal de Justica em 21 de outubro de
2020, no processo

L Fund

contra

Finanzamt D,

sendo interveniente:

Bundesministerium der Finanzen,

O TRIBUNAL DE JUSTICA (Primeira Sec¢éo),

composto por: A. Arabadjiev, presidente de seccdo, P. G. Xuereb (relator), T. von Danwitz, A.
Kumin e L. Ziemele, juizes,

advogado-geral: G. Pitruzzella,
secretaria: S. Beer, administradora,

vistos os autos e ap0s a audiéncia de 20 de outubro de 2022,

* Lingua do processo: alemio.

PT
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vistas as observacoes apresentadas:
— em representacdo do L Fund, por K. Rohde, Rechtsanwalt,
— em representacdo do Governo alemao, por J. Moller e R. Kanitz, na qualidade de agentes,

— em representacdo da Comissdo Europeia, por B. Martenczuk, W. Roels e V. Uher, na qualidade
de agentes,

vista a decisdo tomada, ouvido o advogado-geral, de julgar a causa sem apresentacdo de
conclusoes,

profere o presente

Acérdao
O pedido de decisao prejudicial tem por objeto a interpretacdo do artigo 63.° TFUE.
Este pedido foi apresentado no d&mbito de um litigio que opde o L Fund ao Finanzamt D (Servigo

de Financas D, Alemanha) a respeito da sujeicdo do L Fund ao imposto sobre o rendimento das
pessoas coletivas a titulo dos exercicios de 2008 a 2010 (a seguir «exercicios controvertidos»).

Quadro juridico

Direito alemdo

O §1,n.°1, ponto 5, da Korperschaftsteuergesetz (Lei relativa ao Imposto sobre o Rendimento das
Pessoas Coletivas), na versdo em vigor durante os exercicios controvertidos (a seguir «KStG»),
prevé:

«Obrigacao total de imposto

1. O imposto sobre o rendimento das pessoas coletivas incide sobre a totalidade dos rendimentos

das seguintes pessoas coletivas, grupos de pessoas coletivas e patriménios cuja administracao
central ou sede social se situe no territério nacional:

[...]

5) associacoes, instituicoes, fundagdes e outros patriménios auténomos de direito privado sem
personalidade juridica.»

O § 2, ponto 1, da KStG dispoe:

«Obrigacao parcial de imposto
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O imposto sobre o rendimento das pessoas coletivas incide sobre parte dos rendimentos das
seguintes pessoas coletivas:

1) as pessoas coletivas, os grupos de pessoas coletivas e os patrimoénios cuja administracdo central
e sede social ndo se situem no territério nacional, a titulo dos rendimentos que auferem no
referido territdrio.»

Nos termos do § 1 da Investmentsteuergesetz 2004 (Lei de 2004 relativa a Tributacdo dos
Investimentos), na versdo em vigor durante os exercicios controvertidos (a seguir «InvStG de
2004»), sob a epigrafe «Ambito de aplicacdo e definicoes»:

«Estao abrangidos pela presente lei:

1) os organismos de investimento coletivo de direito nacional, desde que sejam constituidos sob a
forma de um fundo comum de investimento na acecdo do § 2, n.° 1, da Investmentgesetz [(Lei
relativa aos Investimentos; a seguir “InvG”)] ou de uma sociedade anénima de investimento na
acecdo do § 2, n.° 5, [da InvG] (sociedade de investimento de direito nacional), bem como as
participacdes nos mesmos (participacdes em organismos de investimento coletivo de direito
nacional);

2) os organismos de investimento coletivo estrangeiros e as participacdbes nos mesmos, na aceciao
do§2,n>*8e9, [dalnvG].

[...]»

O § 2 da InvStG 2004, sob a epigrafe «Rendimentos de participa¢des», prevé, no n.° 1:

«Os rendimentos distribuidos a titulo de participagdes em organismos de investimento coletivo e os
rendimentos equivalentes a essa distribuicdo, bem como os lucros intercalares, sio considerados
rendimentos de capitais na ace¢do do § 20, n.° 1, ponto 1, da Einkommensteuergesetz [(Lei relativa ao
Imposto sobre o Rendimento; a seguir “EStG”)] [...]»

O § 4 da InvStG 2004, sob a epigrafe «Rendimentos auferidos no estrangeiro», enuncia, no n.° 2:

«Se os rendimentos distribuidos a titulo de participagdes em organismos de investimento coletivo e os
rendimentos equivalentes a essa distribuicdo incluirem rendimentos provenientes de outro Estado, no
qual estdo sujeitos a um imposto dedutivel do imposto sobre o rendimento ou do imposto sobre o
rendimento das pessoas coletivas nos termos do § 34c, n.° 1, [da EStG] ou do § 26, n.° 1, [da KStG] ou
em aplicacdo de uma convencdo destinada a evitar a dupla tributacdo, o montante do imposto
estrangeiro determinado e posteriormente pago pelo investidor sujeito a uma obrigacdo total de
imposto, caso este ndo beneficie de nenhuma reducdo, é imputado na parte do imposto sobre o
rendimento ou do imposto sobre o rendimento das pessoas coletivas correspondente a esses
rendimentos estrangeiros, acrescidos do montante proporcional do imposto estrangeiro. [...] Se os
rendimentos distribuidos a titulo de participacdes em organismos de investimento coletivo
estrangeiros e os rendimentos equivalentes a essa distribuicdo incluirem rendimentos sujeitos ao
imposto sobre os rendimentos de capitais na Alemanha, esses rendimentos, bem como o imposto
cobrado sobre os mesmos na Alemanha, sdo equiparados, para efeitos da sua dedugédo, no ambito da
aplicacdo do § 7, n.° 1, a rendimentos e impostos estrangeiros na ace¢do do primeiro periodo. [...]»
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O § 7 da InvStG 2004, sob a epigrafe «Imposto sobre os rendimentos de capitais», prevé, no n.° 1,
ponto 1:

«Sa0 objeto de retencdo na fonte sobre os rendimentos de capitais:
1) os rendimentos distribuidos na acecdo do § 2, n.° 1, [...]»

O § 11 da InvStG 2004, sob a epigrafe «Patriménio auténomo, isencdo de imposto e inspecao
tributdria», enuncia, no n.° 1:

«Os organismos de investimento coletivo estatutdrios abertos regulados pelo direito nacional sdo
equiparados aos patriménios auténomos na ace¢do do § 1, n.° 1, ponto 5, [da KStG]. Estdo isentos de
imposto sobre o rendimento das pessoas coletivas e de imposto local sobre os lucros das pessoas
coletivas. O segundo periodo ¢ igualmente aplicavel as sociedades an6nimas de investimento. [...]»

O § 15 da InvStG 2004, sob a epigrafe «Organismos de investimento coletivo especializados
abertos regulados pelo direito nacional», dispde, no n.° 2:

«Os rendimentos provenientes da locacao, da locagdo comercial e de direitos reais que incidam sobre
bens equiparados a bens imédveis situados no territorio nacional, bem como os lucros resultantes da
transmissdo entre particulares destes imoéveis e direitos, sdo contabilizados separadamente. Estes
rendimentos sdo equiparados a rendimentos auferidos diretamente pelo investidor sujeito a uma
obrigacdo parcial de imposto na acecdo do § 49, n.° 1, ponto 2, alinea f), do § 49, n.° 1, ponto 6, ou do
§ 49, n.° 1, ponto 8, [da EStG]. O mesmo sucede com a aplicagdo das disposicdes das convengoes
destinadas a evitar a dupla tributacdo. O § 7 é aplicavel, mutatis mutandis, com uma taxa de imposto
de 25 % dos rendimentos e retencdo na fonte, pela sociedade de investimento, do imposto sobre os
rendimentos de capitais. [...]»

0§2,n>8e9, daInvG, na versao em vigor durante os exercicios controvertidos, tem a seguinte
redacdo:

«8. Os organismos de investimento coletivo estrangeiros sao organismos de investimento
coletivo, na acecdo do § 1, segundo periodo, regulados pelo direito de outro Estado. Considera-se
que respeitam o principio da reparticio de riscos mesmo que sejam constituidos, numa
percentagem significativa, por participagdes detidas num ou em vdrios organismos deles
distintos, e que estes outros organismos operem direta ou indiretamente em aplicacdo do referido
principio.

9. As participagdes em organismos de investimento coletivo estrangeiros sdo participacdes em
investimentos coletivos estrangeiros emitidos por uma empresa com sede no estrangeiro
(sociedade de investimento estrangeira) cujo reembolso pode ser solicitado pelos investidores
como contrapartida da sua restituicdo, ou cuja recompra ndo podem exigir, caso e que a
sociedade de investimento estrangeira estd sujeita a supervisao prudencial dos ativos destinados a
investimento coletivo no Estado no qual tem a sua sede social.»
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Direito luxemburgués

A loi du 13 février 2007 relative aux fonds d’investissement spécialisés (Mémorial A 2007, n.° 13)
(Lei de 13 de fevereiro de 2007 relativa aos Fundos de Investimento Especializados) prevé, no
artigo 66.°, n.° 1, que «os fundos de investimento referidos na presente lei nao sdo tributados, a
excecdo do imposto sobre as transacdes de capitais a pagar pelas sociedades civis e pelas
sociedades comerciais e do imposto de subscricdo previsto no artigo 68.° [desta lei]».

Litigio no processo principal, questio prejudicial e tramitacao processual no Tribunal de
Justica

O recorrente no processo principal, L Fund, é um fundo de investimento imobiliario constituido
sob a forma de fundo de investimento especializado, nos termos do direito luxemburgués, cuja
sede social e administracdo central ndo estdo situadas na Alemanha.

O L Fund é um fundo fechado, com apenas dois investidores institucionais, cuja sede social e
administracdo central ndo estdo situadas na Alemanha.

De acordo com o direito luxemburgués, enquanto fundo de investimento especializado, o L Fund
ndo é tributavel no Luxemburgo, a excecdo do imposto sobre as transacdes de capitais a pagar
pelas sociedades civis e pelas sociedades comerciais e do imposto de subscricdo previsto no
artigo 68.° da Lei relativa aos Fundos de Investimento Especializados. Segundo aquele
ordenamento juridico, os dividendos distribuidos pelo L Fund ndo sdo objeto de retencdo na
fonte no Luxemburgo e ndo sdo tributdveis ao nivel dos investidores nao residentes.

Durante os exercicios controvertidos, o L Fund auferiu rendimentos pelo arrendamento dos seus
bens iméveis sitos na Alemanha e pela alienacao de alguns desses imoveis.

Em julho de 2013, apresentou declaragdes de imposto sobre o rendimento das pessoas coletivas
relativas aos exercicios controvertidos, por forca da sua obrigacdo parcial de imposto, embora
esclarecendo que, no seu entender, nio estava sujeito ao imposto sobre o rendimento das pessoas
coletivas na Alemanha.

Todavia, o Servigo de Finangas D considerou que o L Fund estava parcialmente sujeito ao imposto
sobre o rendimento das pessoas coletivas e emitiu avisos de liquidacdo relativos aos exercicios
controvertidos.

O L Fund impugnou esses avisos perante o Finanzgericht Miinster (Tribunal Tributdrio de
Miinster, Alemanha), que os confirmou, em substancia, por Sentenca de 20 de abril de 2017.

O L Fund interpos recurso de «Revision» da referida sentenca para o Bundesfinanzhof (Supremo
Tribunal Tributdrio Federal, Alemanha), que é o 6rgdo jurisdicional de reenvio no presente
processo.

Este 6rgao jurisdicional observa que, em conformidade com o § 2, ponto 1, da KStG, o L Fund, que
ndo tem sede social nem administracdo central na Alemanha, estd parcialmente sujeito ao imposto
sobre o rendimento das pessoas coletivas pela totalidade dos rendimentos que auferiu no
territério deste Estado-Membro. Esclarece que o L Fund nao beneficia de nenhuma isencdo de
natureza pessoal ou real. Com efeito, contrariamente aos fundos de investimento comuns abertos
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regulados pelo direito nacional, o L Fund ndo pode beneficiar da isencdo do imposto sobre o
rendimento das pessoas coletivas prevista no § 11, n.° 1, segundo periodo, da InvStG 2004, posto
que, ao abrigo do § 1, n.° 1, ponto 2, da InvStG 2004, conjugado com o § 2, n.° 8, da InvG, na
versdo em vigor durante os exercicios controvertidos, é um fundo estrangeiro.

Neste contexto, o referido 6rgao jurisdicional pretende saber se o facto de os fundos estrangeiros
estarem excluidos do beneficio dessa isenc¢do é compativel com o direito da Unido.

A este respeito, embora reconheca a existéncia de posi¢coes divergentes, assinala que, devido as
especificidades do direito fiscal alemdo, essa exclusdo pode ser compativel com o artigo 63.° TFUE.

Relativamente a essas especificidades, o érgao jurisdicional de reenvio explica que a isencdo do
imposto sobre o rendimento das pessoas coletivas aplicavel aos fundos de direito nacional,
prevista no § 11, n.° 1, segundo periodo, da InvStG 2004, é uma concretizacdo do principio da
transparéncia, segundo o qual os rendimentos sdo tributados uma tunica vez, ao nivel dos
investidores. Em conformidade com o § 2, n.° 1, da InvStG 2004, os fundos devem pagar impostos
sobre os dividendos que lhes sdo distribuidos ou sobre os rendimentos correspondentes a essa
distribuicédo, no caso dos fundos que acumulam os seus lucros.

Em relacdo aos fundos de investimento imobilidrio especializados de direito nacional que retinem
exclusivamente investidores nao residentes, em conformidade com o § 15, n.° 2, segundo periodo,
da InvStG de 2004, os rendimentos imobilidrios auferidos por estes fundos no territério alemao
sdo imputados diretamente aos investidores ndo residentes em causa, enquanto rendimentos
proprios e parcialmente tributdveis. Para assegurar a tributacdo dos investidores nao residentes,
os fundos tém de fazer retencio na fonte por forca do § 15, n.° 2, quarto periodo, da InvStG 2004.

O 6rgao jurisdicional de reenvio menciona que a aplicacio do principio da transparéncia
corresponde a intencdo do legislador alemao de impedir os investidores nao residentes que, se
investissem diretamente em bens imoéveis sitos no territério nacional, estariam sujeitos a uma
obrigacdo parcial de imposto, de evitarem essa tributacdo fazendo tais investimentos por
intermédio de um fundo de investimento imobilidrio especializado. O principio da transparéncia
implica que os investidores nado residentes sejam tributados como se tivessem feito investimentos
diretos.

Em contrapartida, no caso dos fundos de investimento imobilidrio especializados nédo residentes,
os rendimentos imobilidrios auferidos no territério aleméao sdo tributados através do fundo, que
estd sujeito ao imposto sobre o rendimento das pessoas coletivas na medida em que néo beneficia
da isencdo prevista no § 11, n.° 1, segundo periodo, da InvStG 2004, ao passo que os investidores
ndo residentes desse fundo nédo sdo tributados porque o § 15, n.° 2, segundo periodo, da InvStG
2004 s6 se aplica aos fundos de investimento imobilidrio especializados de direito nacional.

Em ambos os casos, os rendimentos auferidos na Alemanha por investidores nao residentes s6 sdo
tributados uma tnica vez, mas a diferentes niveis. Esta diferenca de tratamento deve-se ao facto
de, no caso dos fundos de investimento imobilidrio especializados ndo residentes que reinem
investidores nao residentes, o legislador aleméao, em razdo do principio da territorialidade do
poder publico, ndo poder garantir o direito da Republica Federal da Alemanha, enquanto
Estado-Membro em cujo territério se situam os bens iméveis em causa, a tributar os referidos
investidores nao residentes.
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Assim, no caso em aprec¢o, o L Fund, enquanto fundo de investimento imobilidrio especializado
estrangeiro, estd sujeito ao imposto sobre o rendimento das pessoas coletivas pelos rendimentos
que aufere dos bens imdveis sitos na Alemanha, ao passo que os seus dois investidores
institucionais nio residentes nédo sio tributados neste Estado-Membro.

Em contrapartida, um fundo de investimento imobilidrio especializado de direito nacional
equiparavel que retina dois investidores institucionais nao residentes, ndo estd sujeito ao imposto
sobre o rendimento das pessoas coletivas na Alemanha a titulo daqueles rendimentos porque os
mesmos sdo imputados a esses investidores.

Tendo em conta o que precede, o drgao jurisdicional de reenvio pergunta, em primeiro lugar, se a
isencdo prevista no § 11, n.° 1, segundo periodo, da InvStG 2004 constitui uma restricdo aos
movimentos de capitais, na acecdo do artigo 63.°, n.° 1, TFUE. Por um lado, este drgio
jurisdicional duvida que a referida isengdo possa dissuadir os investidores nao residentes de
investirem em bens imdveis sitos em territorio aleméo, uma vez que os rendimentos imobilidrios
provenientes desses bens sdo tributados uma dnica vez tanto no que respeita aos fundos de
investimento imobilidrio especializados residentes como aos ndo residentes, embora esta
tributacdo ocorra a diferentes niveis.

Por outro lado, também ndo é certo que a referida isencdo tenha por efeito dissuadir os
investidores nacionais de adquirirem participacbes em fundos de investimento imobilidrio
especializados nao residentes. A dupla tributacido que decorre da tributacdo parcial destes fundos
a titulo do imposto sobre o rendimento das pessoas coletivas e da sujeicdo destes investidores ao
imposto sobre os rendimentos de capitais a titulo dos dividendos distribuidos pelos referidos
fundos é, em grande medida, suprimida pela deducdo prevista no § 4, n.° 2, sétimo periodo, da
InvStG 2004. Além disso, tendo em conta que os fundos especializados servem de instrumento
de investimento a um circulo muito restrito de investidores institucionais, para efeitos de
investimento num objeto especifico, a presenca de potenciais investidores institucionais
nacionais pode revelar-se uma possibilidade meramente teérica.

Em segundo lugar, o érgdo jurisdicional de reenvio interroga-se sobre se os fundos de
investimento imobilidrio especializados nao residentes e os fundos de investimento imobilidrio
especializados de direito nacional estdo numa situacdo compardvel. Segundo este orgao
jurisdicional, os fundos de investimento imobilidrio especializados de direito nacional que
reinem investidores institucionais ndo residentes ndo sdo tributados a titulo do imposto sobre o
rendimento das pessoas coletivas devido a imputacdo direta dos rendimentos imobilidrios aos
investidores nao residentes, prevista no § 15, n.° 2, segundo periodo, da InvStG 2004, e a sujeicdao
parcial expressa desses rendimentos ao imposto sobre o rendimento das pessoas coletivas, o que
demonstra que o legislador nacional utilizou a situacdo fiscal dos investidores como critério
distintivo para determinar o tratamento fiscal aplicavel e que a tributagdo dos rendimentos
imobiliarios é determinada ndo ao nivel do fundo, mas em funcdo do lugar de residéncia dos
investidores.

Em terceiro lugar, o érgéo jurisdicional de reenvio pergunta-se se a isencgdo previstano § 11, n.° 1,
segundo periodo, da InvStG de 2004 exclusivamente a favor dos fundos residentes pode ser
justificada por razdes imperiosas de interesse geral.

Por um lado, segundo o referido 6rgéo jurisdicional, pode invocar-se a necessidade de assegurar

uma reparticdo equilibrada do poder de tributacdo entre os Estados-Membros para justificar a
exclusdo dos fundos de investimento imobilidrio especializados nado residentes daquela isencéo,
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uma vez que a tributacdo ao nivel destes fundos dos rendimentos imobilidrios provenientes de
bens iméveis sitos no territério de um Estado-Membro permite assegurar o direito de esse
Estado-Membro tributar esses bens, direito esse que ndo pode ser assegurado ao nivel da
tributacdo desses investidores nio residentes.

Por outro lado, segundo o referido érgao jurisdicional, a exclusdo de L Fund do beneficio da
referida isencdo pode ser justificada pela necessidade de preservar a coeréncia do regime fiscal,
tendo presente que a mesma isencdo dos fundos de investimento imobilidrio especializados de
direito nacional é compensada pela tributacdo direta dos investidores institucionais nao
residentes desses fundos, em conformidade com o § 15, n.* 2, segundo periodo, da InvStG 2004-.

Em quarto e ultimo lugar, o 6rgéo jurisdicional de reenvio pretende saber se a recusa em conceder
o beneficio de uma isencdo aos fundos de investimento imobilidrio especializados nao residentes
nao vai além do necessdrio para garantir a coeréncia do regime fiscal alemdo em matéria de
investimentos.

Nestas condigdes, o Bundesfinanzhof (Supremo Tribunal Tributario Federal) decidiu suspender a
instancia e submeter ao Tribunal de Justica a seguinte questao prejudicial:

«Opoe-se o artigo 56.° [TCE] (atual artigo 63.° [TFUE]) a regulamentacdo de um Estado-Membro
que isenta do imposto sobre o rendimento das pessoas coletivas os fundos especiais de
investimento imobilidrio nacionais exclusivamente subscritos por investidores estrangeiros,
enquanto os fundos especiais de investimento imobilidrio estrangeiros exclusivamente subscritos
por investidores estrangeiros estdo sujeitos a uma obrigacao fiscal limitada em sede de imposto
sobre o rendimento das pessoas coletivas no que respeita aos rendimentos locativos obtidos em
territério nacional?»

Ap6s ter sido notificado do Acérdao de 17 de marco de 2022, AllianzGI-Fonds AEVN (C-545/19,
EU:C:2022:193), o referido 6rgao jurisdicional informou o Tribunal de Justica, por carta de
25 de abril de 2022, de que pretendia manter o seu pedido de decisdo prejudicial.

Quanto a questao prejudicial

Com a sua questdo, o érgdo jurisdicional de reenvio pergunta, em substancia, se o artigo 63.° TFUE
deve ser interpretado no sentido de que se opde a legislacdo de um Estado-Membro que sujeita
parcialmente os fundos de investimento imobilidrio especializados ndo residentes ao imposto
sobre o rendimento das pessoas coletivas, a titulo dos rendimentos imobilidrios que os mesmos
auferem no territério desse Estado-Membro, enquanto os fundos de investimento imobilidrio
especializados residentes estdo isentos deste imposto.

Segundo a jurisprudéncia do Tribunal de Justica, os Estados-Membros devem exercer a sua
competéncia em matéria de fiscalidade direta com observiancia do direito da Unido e,
nomeadamente, das liberdades fundamentais garantidas pelo Tratado FUE [Acérdao de
29 de abril de 2021, Veronsaajien oikeudenvalvontayksikké (Rendimentos distribuidos por
OICVM), C-480/19, EU:C:2021:334, n.° 25].

O artigo 63.°, n.° 1, TFUE proibe, de maneira geral, os entraves aos movimentos de capitais entre

os Estados-Membros. As medidas proibidas por esta disposicdo, enquanto restricbes aos
movimentos de capitais, incluem as que sdo suscetiveis de dissuadir os ndo residentes de investir
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num Estado-Membro ou de dissuadir os residentes desse Estado-Membro de investir noutros
Estados [Acorddo de 29 de abril de 2021, Veronsaajien oikeudenvalvontayksikkoé (Rendimentos
distribuidos por OICVM), C-480/19, EU:C:2021:334, n.° 26].

Nao obstante, segundo o artigo 65.°, n.° 1, alinea a), TFUE, o disposto no artigo 63.° TFUE nao
prejudica o direito de os Estados-Membros aplicarem as disposi¢cdes pertinentes do seu direito
fiscal que estabelecam uma distingdo entre contribuintes que ndo se encontrem em idéntica
situacdo no que se refere ao seu lugar de residéncia ou ao lugar em que o seu capital é investido.

Esta disposicdo, enquanto derrogacdo ao principio fundamental da livre circulagdo de capitais, é
de interpretacdo estrita. Por conseguinte, ndo pode ser interpretada no sentido de que qualquer
legislacdo fiscal que comporte uma distin¢do entre os contribuintes em funcdo do lugar onde
residam ou do Estado-Membro onde invistam os seus capitais é automaticamente compativel
com o Tratado FUE. Com efeito, a derrogacdo prevista no artigo 65.°, n.° 1, alinea a), TFUE é ela
propria limitada pelo disposto no artigo 65.°, n.° 3, TFUE, que prevé que as disposi¢des nacionais
a que se refere o n.° 1 desse artigo «ndo devem constituir um meio de discriminacéo arbitraria,
nem uma restricdo dissimulada a livre circulacdo de capitais e pagamentos, tal como definida no
artigo 63.° [TFUE]» (Acérddo de 17 de marco de 2022, AllianzGI-Fonds AEVN, C-545/19,
EU:C:2022:193, n.* 41 e jurisprudéncia referida).

O Tribunal de Justica declarou igualmente que, por conseguinte, ha que distinguir as diferencas de
tratamento permitidas pelo artigo 65.°, n.° 1, alinea a), TFUE das discriminagdes proibidas pelo
artigo 65.°, n.° 3, TFUE. Ora, para que uma legislacdo fiscal nacional possa ser considerada
compativel com as disposicoes do Tratado FUE relativas a livre circulacio de capitais, é
necessario que a diferenca de tratamento dai decorrente diga respeito a situagdes que nao sejam
objetivamente compardveis ou se justifique por uma razdo imperiosa de interesse geral (Acérdao
de 17 de marco de 2022, AllianzGI-Fonds AEVN, C-545/19, EU:C:2022:193, n.° 42 e
jurisprudéncia referida).

Consequentemente, importa examinar, em primeiro lugar, a existéncia de uma diferenca de
tratamento, em segundo lugar, a eventual comparabilidade das situagoes, e, sendo caso disso, em
ultimo lugar, a possibilidade de justificar o tratamento diferenciado.

Quanto a existéncia de uma restricdo a livre circulacdo de capitais

No caso em apreco, resulta da decisdo de reenvio que, por forca da legislacdo alema em causa no
processo principal, os fundos de investimento imobilidrio especializados residentes estdo isentos
do imposto sobre o rendimento das pessoas coletivas, enquanto os fundos de investimento
imobilidrio especializados nio residentes ndo beneficiam de tal isencéo.

Assim, os fundos de investimento imobilidrio especializados ndo residentes e os residentes estio
sujeitos, no que respeita as regras de tributacdo que lhes sdo aplicaveis, a um tratamento
diferente, que é desfavoravel aos fundos de investimento imobilidrio especializados ndo residentes.

Uma tal diferenca de tratamento fiscal é suscetivel de dissuadir, por um lado, os fundos de
investimento imobilidrio especializados nao residentes de procederem a investimentos em bens
imoveis situados na Alemanha e, por outro lado, os investidores residentes na Alemanha de
recorrerem a fundos de investimento imobilidrio especializados ndo residentes para esses
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investimentos (v., neste sentido, Acérdaos de 10 de maio de 2012, Santander Asset Management
SGIIC e 0., C-338/11 a C-347/11, EU:C:2012:286, n.° 17, e de 21 de junho de 2018, Fidelity Funds
e 0., C-480/16, EU:C:2018:480, n.° 44).

Esta conclusdo ndo pode ser posta em causa pela tomada em consideracao da tributacao aplicavel
aos dividendos distribuidos aos investidores dos fundos de investimento imobilidrio
especializados residentes, porquanto a legislacio alemd em causa no processo principal nao
subordina a isencdo desses fundos a condicdo de a totalidade dos rendimentos imobiliarios ser
tributada ao nivel dos seus investidores.

Com efeito, no caso dos fundos de investimento imobilidrio especializados néo residentes que
tenham investidores residentes na Alemanha, resulta dessa decisio que, além da tributacdo
parcial destes fundos a titulo do imposto sobre o rendimento das pessoas coletivas, aqueles
investidores, que estdo totalmente sujeitos ao imposto sobre o rendimento das pessoas coletivas,
se encontram igualmente sujeitos ao imposto sobre os rendimentos de capitais a titulo dos
dividendos distribuidos pelos referidos fundos.

E certo que a deducio prevista no § 4, n.° 2, sétimo periodo, da InvStG de 2004 visa suprimir esta
dupla tributagdo. No entanto, resulta dos autos que, na pratica, a eliminacdo total da referida
dupla tributacdo depende da situacdo fiscal especifica de cada participante sendo, por isso,
incerta. Alids, o Governo alemdo afirmou, na audiéncia, que, em funcdo da respetiva situacio
fiscal, os investidores residentes dos fundos de investimento imobilidrio especializados nio
residentes podem estar numa situagao de desvantagem face aos investidores residentes de fundos
de investimento imobilidrio especializados residentes.

Nestas condi¢oes, ha que considerar que uma legislacdo como a legislacdo alema em causa no
processo principal constitui uma restricdo a livre circulacdo de capitais proibida, em principio,
pelo artigo 63.° TFUE.

Quanto a comparabilidade das situacées

Decorre da jurisprudéncia do Tribunal de Justica, por um lado, que o carater comparavel ou ndo
de uma situacdo transfronteirica com uma situacdo interna deve ser examinado tendo em conta o
objetivo prosseguido pelas disposicdes nacionais em causa assim como o objeto e o conteido
destas ultimas, e, por outro, que apenas os critérios de distincdo pertinentes estabelecidos pela
legislacdo em causa devem ser tidos em conta para apreciar se a diferenca de tratamento
resultante de tal regulamentacdo reflete uma diferenca de situagdo objetiva [Acérddo de
29 de abril de 2021, Veronsaajien oikeudenvalvontayksikké (Rendimentos distribuidos por
OICVM), C-480/19, EU:C:2021:334, n.° 49].

No que respeita aos objetivos prosseguidos pelas disposicoes de direito alemdo em causa no
processo principal, resulta da decisdo de reenvio que os rendimentos imobilidrios dos fundos de
investimento imobiliario especializados residentes que reinem investidores institucionais nao
residentes sdo tributados a titulo do imposto sobre o rendimento das pessoas coletivas ndo ao
nivel do fundo, mas ao dos investidores, para assegurar a aplicacdo do principio da transparéncia,
por forca do qual os rendimentos sdo tributados uma tinica vez, e a igualdade de tratamento entre
os investimentos diretos e os investimentos efetuados por intermédio de um fundo de
investimento. Ao tributarem os rendimentos imobilidrios dos fundos residentes unicamente ao
nivel dos investidores, estas disposi¢cdes visam evitar um cimulo de encargos fiscais ao nivel do
fundo e ao dos investidores.
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Resulta igualmente dos autos de que o Tribunal de Justica dispde que os fundos de investimento
imobilidrio especializados nédo residentes que retinem investidores nao residentes sdo tributados
ao nivel do fundo e ndo dos investidores, posto que, em razao do principio da territorialidade do
poder publico, o legislador alemao nao pode garantir, mediante retencdo na fonte, o direito da
Republica Federal da Alemanha, enquanto Estado-Membro em cujo territério se situam os bens
imdveis em causa, a tributar os investidores nao residentes.

A este respeito, ha que notar que resulta dos autos de que o Tribunal de Justica dispoe que o tinico
critério de distingdo estabelecido pelo § 11, n.° 1, segundo periodo, da InvStG 2004 se baseia no
local de residéncia dos fundos, uma vez que sé os fundos regulados pelo direito nacional
beneficiam da isencdo do imposto sobre o rendimento das pessoas coletivas, ao passo que os
fundos de investimento regulados pelo direito de outro Estado estdao excluidos do beneficio da
referida isencdo. Do mesmo modo, o § 15, n.° 2, segundo periodo, da InvStG 2004 s se aplica aos
fundos de investimento imobilidrio especializados residentes.

Ora, importa salientar, em primeiro lugar, que um fundo de investimento imobilidrio
especializado nao residente também pode ter investidores residentes na Alemanha, sobre cujos
rendimentos a Republica Federal da Alemanha pode exercer o seu poder de tributagdo. Nesta
perspetiva, um fundo de investimento imobilidrio especializado nédo residente encontra-se numa
situacdo objetivamente compardvel a de um fundo de investimento imobilidrio especializado
residente (v., neste sentido, Acérdao de 17 de margo de 2022, AllianzGI-Fonds AEVN, C-545/19,
EU:C:2022:193, n.° 69 e jurisprudéncia referida).

Em segundo lugar, os fundos residentes e ndo residentes estdo numa situacado compardvel a luz do
objetivo prosseguido pelo principio da transparéncia, a saber, assegurar uma igualdade de
tratamento entre os investimentos diretos e os investimentos feitos por intermédio de um fundo
de investimento. Com efeito, os rendimentos imobilidrios dos fundos residentes sé sao tributados
ao nivel dos seus investidores para alcancar este objetivo.

Em terceiro lugar, o objetivo de transferir o nivel da tributacao do fundo para o investidor também
pode ser alcancado relativamente aos fundos nao residentes, subordinando a isencdo do imposto
sobre o rendimento das pessoas coletivas, prevista no § 11, n.° 1, segundo periodo, da InvStG 2004,
a tributacdo dos investidores desses fundos. Embora seja verdade que a Republica Federal da
Alemanha ndo pode, na pratica, tributar os investidores ndo residentes, tal impossibilidade é
coerente com a légica de deslocacao do nivel de tributagao do fundo para o investidor.

Nestas condigoes, afigura-se que o facto de reservar aos fundos especiais de investimento
imobiliario residentes a possibilidade de obter uma isencao de retencdo na fonte nao € justificado
por uma diferenca de situacdo objetiva entre estes fundos e os residentes num Estado-Membro
diferente da Republica Federal da Alemanha (v., por analogia, Acérdao de 17 de margo de 2022,
AllianzGI-Fonds AEVN, C-545/19, EU:C:2022:193, n.° 70 e jurisprudéncia referida).

Por conseguinte, a luz dos objetivos da legislacdo alema em causa no processo principal e do
critério de distincdo estabelecido pela mesma, os fundos residentes e os fundos nado residentes
estdo numa situagdo comparavel.

Por outro lado, é certo que, no processo que deu origem ao Acérdao de 2 de junho de 2016,
Pensioenfonds Metaal en Techniek (C-252/14, EU:C:2016:402), invocado pelo Governo alemao,
o Tribunal de Justica declarou que o tratamento diferenciado da tributaciao dos dividendos pagos
a fundos de pensodes segundo a qualidade de residente ou de ndo residente destes dltimos,
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resultante da aplicacdo, a esses fundos respetivos, de dois métodos de tributacdo diferentes, era
justificado pela diferenca de situacdo entre estas duas categorias de contribuintes a luz do
objetivo prosseguido pela regulamentacdo nacional em causa nesse processo, bem como do seu
objeto e do seu contetido (Acdrdao de 17 de margo de 2022, AllianzGI-Fonds AEVN, C-545/19,
EU:C:2022:193, n.° 51).

Todavia, no referido processo, os fundos residentes e nao residentes, que eram fundos de pensaes,
eram eles mesmos tributados, mas de modo diferente, tendo em conta o objetivo da legislacao
nacional em causa, que era, no ambito do regime das pensdes de reforma, o de introduzir uma
tributacio neutra e independente do contexto de diferentes tipos de ativos e de todas as
modalidades de poupanca-reforma em causa, dado que o Estado em causa ndo podia garantir
esse objetivo tributando do mesmo modo os fundos residentes e os fundos nao residentes.

Ora, no presente caso, os fundos residentes estdo isentos do imposto sobre o rendimento das
pessoas coletivas e ndo estdo sujeitos a outro tipo de imposto.

Quanto a existéncia de uma razdo imperiosa de interesse geral

H4a que recordar que, segundo jurisprudéncia constante do Tribunal de Justica, uma restri¢do a
livre circulacdo de capitais pode ser admitida se for justificada por razdes imperiosas de interesse
geral, for adequada a garantir a realizacdo do objetivo por ela prosseguido e nao for além do
necessario para alcancar esse objetivo (Acérddo de 17 de margo de 2022, AllianzGI-Fonds
AEVN, C-545/19, EU:C:2022:193, n.° 75 e jurisprudéncia referida).

No caso em apreco, o Governo aleméo alega, nas suas observagoes escritas, que, admitindo que a
legislacdo alema em causa no processo principal constitui uma restricdo a livre circulacdo de
capitais, esta é justificada a luz de duas razoes imperiosas de interesse geral, a saber, por um lado,
a necessidade de preservar a coeréncia do regime fiscal nacional e, por outro, a de preservar uma
reparticao equilibrada do poder de tributacdo entre os Estados-Membros.

Quanto a necessidade de preservar a coeréncia do regime fiscal nacional

Ha que recordar que, embora o Tribunal de Justica tenha declarado que a necessidade de
preservar a coeréncia de um regime fiscal nacional pode justificar uma regulamentagdo nacional
suscetivel de restringir as liberdades fundamentais, esclareceu, todavia, que, para que um
argumento assente em tal justificacdo possa prosperar, é necessiario que se demonstre a
existéncia de um nexo direto entre o beneficio fiscal em causa e a compensacdo deste beneficio
através de uma determinada cobranga fiscal, devendo o carater direto deste nexo ser apreciado a
luz do objetivo da legislacdo em causa [Acdédrdaos de 16 de dezembro de 2021, UBS Real Estate,
C-478/19 e C-479/19, EU:C:2021:1015, n.* 65 e 66, e de 7 de abril de 2022, Veronsaajien
oikeudenvalvontayksikko (Isencdo dos fundos de investimento contratuais), C-342/20,
EU:C:2022:276, n.” 91 e 92 e jurisprudéncia referida].

O érgao jurisdicional de reenvio e o Governo alemao consideram que aquele nexo se verifica, visto
que o beneficio fiscal que consiste na isen¢ao dos fundos residentes é compensado pela tributacao
direta dos investidores institucionais nio residentes desses fundos, uma vez que o § 15, n.° 2,
segundo periodo, da InvStG 2004 prevé a imputacdo direta dos rendimentos imobilidrios aos
investidores ndo residentes. Para assegurar a tributacao destes ultimos, os referidos fundos tém
de proceder a uma retencéo na fonte por forca do § 15, n.° 2, quarto periodo, da InvStG 2004. Além
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disso, se a isengdo prevista no § 11, n.° 1, segundo periodo, da InvStG de 2004 fosse tida em conta,
a mesma seria compensada pela tributacdo dos investidores, prevista no § 2, n.° 1, InvStG 2004,
dado que estes estdo sujeitos a retencao na fonte na acecdo do § 7 da InvStG 2004-.

A este respeito, hd que salientar que, embora a isencdo previstano § 11, n.° 1, segundo periodo, da
InvStG de 2004 ndo esteja expressamente sujeita, ao abrigo desta disposicdo, a condicdo de a
tributacdo dos investidores do fundo permitir compensar a referida isencéo, tal nexo direto pode,
contudo, decorrer do regime fiscal em causa.

Cabe ao 6rgao jurisdicional de reenvio, que tem competéncia exclusiva para interpretar o direito
nacional, determinar se a imputacdo direta dos rendimentos imobilidrios aos investidores nao
residentes e a tributacdo dos investidores residentes dos fundos residentes compensa a isencao
concedida a estes fundos. Cabe-lhe, em particular, verificar se estes investidores sdo sempre
tributados e ndo podem beneficiar da isencdo do referido imposto.

Mesmo admitindo que esse nexo direto possa decorrer do regime fiscal em causa, hd ainda que
verificar se, pelo facto de reservar apenas aos fundos de investimento imobiliario especializados
residentes a possibilidade de beneficiar da isencdo dos rendimentos imobilidrios do imposto
sobre o rendimento das pessoas coletivas, a legislacdo em causa no processo principal ndo vai
além do necessario para garantir a coeréncia desse regime fiscal (v., neste sentido, Acérdao de
21 de junho de 2018, Fidelity Funds e o., C-480/16, EU:C:2018:480, n.° 83).

A este respeito, importa salientar, por um lado, que, no caso dos investidores residentes de um
fundo de investimento imobilidrio especializado nao residente, a tributacao deste fundo conduz a
uma dupla tributagdo econdmica dos referidos rendimentos, uma vez que estes sdo tributados, em
primeiro lugar, ao nivel do referido fundo e, em segundo lugar, ao nivel do investidor residente.
Ora, como foi recordado nos n.* 51 e 52 do presente acérdio, a eliminacdo desta dupla
tributacdo nem sempre pode ser concretizada, o que contraria, precisamente, o objetivo
visado pela legislacdo em causa no processo principal (v., neste sentido, Acérdao de 21 de junho de
2018, Fidelity Funds e o., C-480/16, EU:C:2018:480, n.° 85).

Por outro lado, a coeréncia interna do regime fiscal em causa no processo principal poderia ser
mantida se os fundos de investimento imobilidrio especializados ndo residentes pudessem
beneficiar da isencdo do imposto sobre o rendimento das pessoas coletivas, desde que as
autoridades fiscais alemdas consigam garantir, com a plena colaboracdo desses fundos, que os
investidores dos referidos fundos pagam um imposto equivalente aquele a que estdo sujeitos os
investidores de um fundo de investimento imobilidrio especializado residente. Permitir a tais
fundos de investimento imobilidrio especializados ndo residentes beneficiar dessa isencdo, nestas
condicdes, constituiria uma medida menos restritiva do que o regime atual (v., neste sentido,
Acérdao de 21 de junho de 2018, Fidelity Funds e o., C-480/16, EU:C:2018:480, n.° 84).

Por conseguinte, a necessidade de preservar a coeréncia do regime fiscal nacional ndo pode ser

invocada para justificar a restricdo a livre circulacdo de capitais que decorre da legislacao alema
em causa no processo principal.
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Quanto a necessidade de preservar uma reparti¢do equilibrada do poder de tributagdo entre os
Estados-Membros

Importa recordar que, como o Tribunal de Justica declarou reiteradamente, a justificacdo baseada
na preservacdo da reparticdo equilibrada do poder de tributacdo entre os Estados-Membros pode
ser admitida quando o regime em causa vise prevenir comportamentos suscetiveis de
comprometer o direito de um Estado-Membro exercer a sua competéncia fiscal em relacdo as
atividades realizadas no seu territério (Acérdao de 17 de marco de 2022, AllianzGI-Fonds AEVN,
C-545/19, EU:C:2022:193, n.° 82 e jurisprudéncia referida).

No entanto, como o Tribunal de Justica também ja declarou, quando um Estado-Membro tenha
optado, como na situagdo em causa no processo principal, por ndo tributar os fundos residentes
beneficiarios de dividendos de origem nacional, ndo pode invocar a necessidade de garantir uma
reparticao equilibrada do poder de tributar entre os Estados-Membros para justificar a tributacdao
dos fundos ndo residentes beneficidrios desses rendimentos (v., por analogia, Acérddo de
17 de margo de 2022, AllianzGI-Fonds AEVN, C-545/19, EU:C:2022:193, n.° 83 e jurisprudéncia
referida).

Daqui resulta que a justificacdo baseada na preservacao de uma reparticao equilibrada do poder de
tributacdo entre os Estados-Membros também néao pode ser acolhida.

Tendo em conta todas as consideragdes que precedem, hd que responder a questao submetida que
o artigo 63.° TFUE deve ser interpretado no sentido de que se opde a legislacio de um
Estado-Membro que sujeita parcialmente os fundos de investimento imobilidrio especializados
ndo residentes ao imposto sobre o rendimento das pessoas coletivas, a titulo dos rendimentos
imobilidrios que auferem no territério desse Estado-Membro, ao passo que os fundos de
investimento imobilidrio especializados residentes estio isentos deste imposto.

Quanto as despesas

Revestindo o processo, quanto as partes na causa principal, a natureza de incidente suscitado
perante o 6rgao jurisdicional de reenvio, compete a este decidir quanto as despesas. As despesas
efetuadas pelas outras partes para a apresentacido de observacdes ao Tribunal de Justica ndo sdo
reembolsaveis.

Pelos fundamentos expostos, o Tribunal de Justica (Primeira Seccao) declara:

O artigo 63.° TFUE deve ser interpretado no sentido de que se opode a legislacio de um
Estado-Membro que sujeita parcialmente os fundos de investimento imobiliario
especializados nao residentes ao imposto sobre o rendimento das pessoas coletivas, a titulo
dos rendimentos imobilidrios que auferem no territéorio desse Estado-Membro, ao passo
que os fundos de investimento imobilidrio especializados residentes estao isentos deste
imposto.

Assinaturas
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