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Processo C-537/20

Resumo do pedido de decisdo prejudicial em aplicacéo do artigo 98.°, n.° 1,
do Regulamento de Processo do Tribunal de Justica

Data de entrada:
21 de outubro de 2020
Orgao jurisdicional de reenvio:
Bundesfinanzhof (Tribunal Tributario Federal, Alemanha)
Data da deciséo de reenvio:
18 de dezembro de 2019
Demandante e recorrente em «Revision»g
L Fund
Demandado e recorrido:

Finanzamt D

Objeto do processo,prineipal

Fundos especiaisde, investiméento imobiliario — Imposto sobre o rendimento das
pessoas coletivas,—Distincao entre fundos especiais de investimento nacionais e
estrangeiros —lIsengao, do imposto sobre o rendimento das pessoas coletivas
aplicavel ‘apenas“aos\fundos especiais de investimento imobiliario nacionais —
Diferenca de'tratamento — Justificacdo

Objeto e fundamento juridico do pedido de decisdo prejudicial

Interpretacdo do direito da Unido, artigo 267.° TFUE

Questéao prejudicial

Opde-se o artigo 56.° do Tratado que institui a Comunidade Europeia (atual artigo
63.° do Tratado sobre o Funcionamento da Unido Europeia) a regulamentacdo de
um Estado-Membro que isenta do imposto sobre o rendimento das pessoas
coletivas os fundos especiais de investimento imobiliario nacionais
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exclusivamente subscritos por investidores estrangeiros, enquanto os fundos
especiais de investimento imobiliario estrangeiros exclusivamente subscritos por
investidores estrangeiros estdo sujeitos a uma obrigacdo fiscal limitada em sede de
imposto sobre o rendimento das pessoas coletivas no que respeita aos rendimentos
locativos obtidos em territorio nacional?

Disposicoes de direito da Uni&o invocadas

Artigo 63.° TFUE

Disposicoes de direito nacional invocadas

Korperschaftsteuergesetz (Lei relativa ao imposto sobre o rendimentodas pessoas
coletivas, a sequir «<KStG»), em especial § 1, n.° 1, ponto's, e'§ 2, ponto 1y

Investmentsteuergesetz von 2004 (Lei relativa.a tributacdo dos, investimentos de
2004, a seguir «InvStG 2004»), em especial 84;.n.%.2, sétimovperiodo, § 11, n.° 1,
primeiro e segundo periodos, § 15, n.° 2, segundo periodo:

Luxemburgisches Gesetz vom 13,  Februan, 2007% Uber spezialisierte
Investmentfonds (Lei luxemburguesa ‘de ‘13> de fevereiro de 2007 relativa aos
fundos especiais de investimento)

Apresentacio sucinta daes factose do processo principal

O demandante é um fundgo*eomunmide investimento (fonds commun de placement)
sob a forma detums funde, especial de investimento (fonds d’investissement
spécialisé) constituido ‘em 2008 “ao abrigo da Lei luxemburguesa de 13 de
fevereiro de 2007 relativa aos4undos especiais de investimento e que esta sujeito
a supervisdo dasxCommission de Surveillance du Secteur Financier (Comissao de
Supervisdo do,Setor Financeiro, a seguir «<CSSF»). O demandante ndo tem sede
social'nem direc@o camercial na Alemanha.

Umnfundo espeeial de investimento € um conjunto indiviso de bens aprovado pela
CSSFestruturados segundo o principio da reparti¢do do risco e administrados por
umassociedade gestora por conta dos investidores. A responsabilidade dos
investidares estd limitada a sua participacdo e os direitos dos investidores sdo
representados pelas suas unidades de participacdo (v. artigo 4.° da Lei
luxemburguesa de 13 de fevereiro de 2007 relativa aos fundos especiais de
investimento). Este tipo de fundos ndo tem personalidade juridica propria.

Enquanto fundo especial de investimento, o demandante ndo estd sujeito a
tributacdo no Luxemburgo, a excecdo do imposto sobre as transagdes de capitais a
pagar pelas sociedades civis e pelas sociedades comerciais e do imposto de
subscricdo previsto no artigo 68.° da Lei luxemburguesa de 13 de fevereiro de
2007 relativa aos fundos especiais de investimento. As distribui¢cdes de dividendos
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levadas a cabo pelo demandante ndo estdo sujeitas a qualquer tributacdo na fonte
no Luxemburgo e ndo sdo tributadas em caso de nédo residentes (v. artigo 66.° da
Lei luxemburguesa de 13 de fevereiro de 2007 relativa aos fundos especiais de
investimento).

O demandante foi constituido, como fundo imobiliario fechado sem cotacdo em
bolsa, inicialmente por um periodo de dez anos.

Em caso de extincdo do demandante, procede-se a liquidacdo de todos os
investimentos imobiliarios que ainda ndo tenham sido liquidados eg@»produto da
venda € distribuido pelos participantes. A sociedade gestora ndo,pade distribuir
aos participantes, no todo ou em parte, a carteira do fundo, sob, asforma de
distribuicdo em espécie. Aos participantes também néo assiste, portanto, o.direito
a uma distribuicdo em espécie. Antes de decorrido '@y prazo centratual*do
demandante, os participantes ndo podem pedir osresgatendas, unidades de
participacao.

O demandante possui dois investidores institucionais gue\nae, tém nem a sua sede
social nem a sua direcdo comercial na Alemanha., O ‘fundo ‘€ gerido por uma
sociedade gestora. Trata-se de uma sociedadede respensabilidade limitada com
sede no Luxemburgo, constituida em 25 de marge dex2008 ao abrigo do direito
luxemburgués e inscrita no registoscomercial luxemburgués que obteve a
autorizacdo da CSSF. A sociedade ‘de gestdo tem por objeto a constituicdo, a
administracéo e a gestdo do fundo:

Por contrato celebrado em 31nde margonde 2008 e 1 de abril de 2008, a sociedade
gestora adquiriu uma carteira de bens imoveis em nome préprio, mas agindo na
qualidade de sociedade gestera, porconta do fundo. Em concreto, estdo em causa
1241 imdveis na, Alemanha,~dados em arrendamento apds a aquisicdo e,
posteriormentepparcialmente vendidos.

Entre 2008.e 2010n0"demandante auferiu rendimentos a titulo do arrendamento e
da alienacdo de algunsidesses imoveis.

Emyjulho,de 20130 demandante apresentou declaracbes de imposto sobre o
rendimento ‘daswpessoas coletivas relativas aos periodos de 2008 a 2010, tendo-se
considerado Sujeito a uma obrigacdo fiscal limitada. Em simultaneo, indicou
todavia que, segundo a sua interpretacdo do regime juridico, ndo estava sujeito ao
impostegobre o rendimento das pessoas coletivas aleméo.

Em contrapartida, o demandado considerou que existia uma obrigacdo fiscal
limitada e liquidou imposto sobre o rendimento das pessoas coletivas. Chamado a
pronunciar-se, por Acérddo de 20 de abril de 2017, o Finanzgericht Minster
(Tribunal Tributario de Minster) julgou o pedido improcedente e confirmou o
entendimento juridico do Finanzamt. O demandante interp6s entdo recurso de
«Revision» no Bundesfinanzhof (Tribunal Tributario Federal).
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Apresentacdo sucinta da fundamentacéo do pedido de decisdo prejudicial

Segundo o direito nacional, o recurso de «Revision» é desprovido de fundamento.
O orgédo jurisdicional de reenvio tece, primeiramente, algumas consideragdes
relativas a tributacdo de fundos de investimento estrangeiros e esclarece que 0s
fundos de investimentos estrangeiros sé estdo sujeitos a tributacdo em sede de
imposto sobre o rendimento das pessoas coletivas — limitada ou ilimitada —
quando, de acordo com a sua estrutura econdmica e juridica e independentemente
de uma eventual personalidade juridica estrangeira correspondam a um sujeito
passivo de imposto sobre o rendimento das pessoas coletivas alemaow, Segundo
jurisprudéncia constante do 6rgdo jurisdicional de reenvio,“os\ fundos de
investimento constituem «outro patriménio de afetacdo especifica ‘de direito
privado», na acecdo do 8 1, n.° 1, ponto 5, da KStG, e estdo sujeitoss conseante a
sua sede social ou local da sua direcdo comercial, a uma obrigagao fiscal*a titulo
de imposto sobre o rendimento das pessoas coletivas ilimitada,ou, limitada.

Para efeitos tributarios, a legislagdo fiscal nacionalsopera uma, distingdo entre
fundos estrangeiros os fundos nacionais, bem, come, entresfundos)abertos e fundos
especiais.

A tributacdo de um fundo nacional é regulada pela Lei relativa a tributacdo dos
investimentos. Caracteriza-se, de {umwmodo, geral,“pelo facto de o fundo ser
considerado um patriménio de afetagdo espeeifica na acecdo do § 1, n.° 1, ponto
5, da KStG e, portanto, um Sujeito passivo'dosimposto sobre o rendimento das
pessoas coletivas, mas que estatisento,do impasto sobre o rendimento das pessoas
coletivas enquanto sujeit@ passive, do ‘imposto sobre o rendimento das pessoas
coletivas (8 11, n.° 2, primeiro periode, € 8 2 da InvStG 2004). Esta isengéo esta
sistematicamente, ligada &, tributacdo dos investidores. Com a isengdo fiscal do
fundo e a correlativa‘tributacdo-dos “investidores é concretizado o denominado
principio da, transparéncia, segundo o qual ha lugar a um encargo fiscal Gnico ao
nivel do dnvestidersA,este respeito, o investidor em fundos é tratado como um
investidor diretonAfimade assegurar a tributagcdo dos investidores, € efetuada uma
retencao,na fonte ao\nivel do fundo (8 7 da InvStG 2004).

Na tributagde,de um fundo especial, o legislador segue igualmente o principio da
transparéncia, Em consequéncia, o fundo especial nacional esta isento do imposto
sobre 0, rendimento das pessoas coletivas por forca do 811, n.°1, segundo
periodo, da InvStG de 2004, e a tributacdo tem lugar ao nivel dos investidores. O
fundo especial distingue-se do fundo aberto na medida em que, no caso deste
altimo, esta envolvido um numero indeterminado de diferentes investidores, ao
passo que, no fundo especial, os investidores s6 podem ser pessoas coletivas (0s
denominados investidores institucionais). Frequentemente, os fundos especiais
tém apenas um ou muito poucos investidores institucionais que podem influenciar
efetivamente as decisdes de investimento.

Do mesmo modo, no caso de um fundo especial de investimento imobiliario
nacional, a tributacdo dos rendimentos prediais também ndo se da ao nivel do
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fundo, mas ao nivel dos investidores. Assim, o legislador também consagrou, no
dominio dos fundos especiais de investimento imobilidrio, o principio da
transparéncia. Quando o fundo especial de investimento imobiliario tem
investidores estrangeiros, os rendimentos locativos nacionais do fundo séo
diretamente (proporcionalmente) imputados aos investidores estrangeiros
enquanto rendimentos proprios e sujeitos a uma obrigacdo fiscal limitada. A fim
de assegurar a tributacdo dos investidores estrangeiros existe, ao nivel do fundo,
uma obrigacédo de retengdo na fonte (§ 15, n.° 2, quarto periodo, da InvStG 2004).
Através do principio da transparéncia e da obrigacdo de efetuar uma retencdo na
fonte, o legislador alemé&o assegura o seu poder tributario sobre os rendimentos de
imoveis nacionais na sua qualidade de Estado da situacdo do imovel,

O principio da transparéncia foi consagrado pelo legislader para‘combater, a
obtencdo de vantagens fiscais injustificadas por parte dosi{grandes) investidores
estrangeiros no setor imobilidrio. Com efeito, esses, investideres “estariam,
nomeadamente, no caso de um investimento direto “emy imoveis situados no
territorio nacional, sujeitos a uma obrigacéo fiscal limitada. Pederiamreludir essa
obrigacdo fiscal sem grandes dificuldades por,meioide umiinvestimento atraves de
um fundo especial de investimento imobiliario,

Por conseguinte, um fundo especial desinvestimento imobiliario estrangeiro ndo
estd isento do imposto sobre o rendimentordas pessoas coletivas (8 11, n.° 1,
segundo periodo, da InvStG, 2004). A, aplicacdo direta desta isencdo ao
demandante esta fora de questdo perante'a sua redacao clara, segundo a qual s6 0s
fundos de investimento nacionais estde, isentos do imposto sobre o rendimento das
pessoas coletivas. Uma aplicagdo“analdgica do 8§ 11, n.° 1, segundo periodo, da
InvStG de 2004 estd excluida devides,a inexisténcia de uma lacuna juridica. O
legislador estabeleceu Intencienalmente uma distingdo entre os fundos de
investimento nacionaisie’os fundes,de investimento estrangeiros.

Este regime levanarque o, fundo especial de investimento imobiliario estrangeiro
seja, ele proprio,tributado sebre os seus rendimentos locativos relativos a imoveis
sitwadosyna AlemanhasDe resto, ndo ha lugar a uma tributacdo dos investidores
estrangeiros do fundo especial de investimento imobiliario estrangeiro — nem,
portanto, ‘uma_dupla tributacdo dos rendimentos locativos — dado que as
disposigdes nacionais aplicaveis no processo principal ndo preveem nenhuma
obrigacdo “fiscal para os investidores estrangeiros do fundo especial de
investimento imobiliério relativamente aos dividendos resultantes de distribui¢des
do fundo.

No entanto, o 6rgdo jurisdicional de reenvio interroga-se sobre a questao de saber
se a exclusdo do demandante da isengéo fiscal prevista no § 11, n.° 1, segundo
periodo, da InvStG 2004 é compativel com o direito da Unido e, em especial, com
a livre circulacéo de capitais (artigo 63.° TFUE).

Faz referéncia aos Acorddos do Tribunal de Justica de 10 de maio de 2012,
Santander Asset Management SGIIC e 0. (C-338/11 a C-347/11, EU:C:2012:286),
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de 10 de abril de 2014, Emerging Markets Series of DFA Investment Trust
Company (C-190/12, EU:C:2014:249), e de 21 de junho de 2018, Fidelity Funds
e 0. (C-480/16, EU:C:2018:480), embora ndo os considere pertinentes aqui. Com
efeito, no caso em apreco, através nomeadamente da imposicdo de uma obrigacao
fiscal limitada a titulo do imposto sobre os rendimentos das pessoas coletivas
sobre os rendimentos locativos recebidos pelo demandante € assegurada a
tributagdo Unica desses rendimentos por um imposto nacional sobre as rendas, em
conformidade com o principio da situacdo do imovel habitualmente aplicado a
escala internacional. No caso de um fundo especial de investimento imobiliario
nacional comparavel, a tributacdo Unica dos rendimentos locativos nacionais é
assegurada pela tributacdo limitada dos investidores a titulo do impesto Sebre o
rendimento das pessoas coletivas. De este modo, o investimente, imabiliario‘fica
sujeito, em rigor, @ mesma carga fiscal e cabe perguntar, sea naowconeesséo da
isencdo fiscal prevista no § 11, n.° 1, segundo periodo, datmyStG 2004 dissuade
efetivamente os fundos néo residentes de investir em bens\imaoyeis nacionais.

Por outro lado, o 6rgdo jurisdicional de reenvig congsidera que,e\pouco provavel
que os investidores nacionais sejam efetivamentey, dissuadidos de adquirir
participagdes em fundos ndo isentos que estejamisujeitos a uma obrigacdo fiscal
limitada a titulo do imposto sobre o rendimento ‘das pesseasicoletivas. E certo que,
para este grupo de investidores, a.carga fiscal ao nivel do fundo estrangeiro
parcialmente sujeito ao imposto“sobre ‘@ rendimento das pessoas coletivas
acresceria o imposto sobre o rendimento dos mvestidores, sujeitos ilimitadamente
ao imposto sobre o rendimento das, pessoas ‘colétivas, quando beneficiassem de
uma distribuicéo de dividendos. No entanto,\esta dupla tributacéo e eliminada pela
possibilidade de imputacdoe,previstano 84, n.° 2, sétimo periodo, da InvStG 2004.
O mais relevante éfo facto de um fundo aberto se distinguir claramente de um
fundo especial. gNeste Ultimos.case, s6 um circulo restrito de investidores
institucionais;, 0u MesMO” apenas um unico investidor, utiliza esse fundo como
veiculo para,0“Seu projete de ‘investimento num determinado bem. Perante tal
exclusividade do eireulo de Mvestidores, a tomada em consideracdo de potenciais
investidores\institucienais nacionais na apreciacdo de uma restricdo a liberdade
fundamental poderayparecer uma possibilidade puramente tedrica e, portanto,
negligenciavel.

De restoy,coloca-se a questdo de saber se a diferenca de tratamento instituida pelo
§ 1%, n.2 IJwprimeiro e segundo periodos, da InvStG de 2004 afeta situagdes
objetivamente comparaveis. Na jurisprudéncia acima referida, o Tribunal de
Justica, ao apreciar a comparabilidade, atendeu apenas ao nivel do fundo sem ter
em conta a situacéo fiscal dos investidores e reconheceu a comparabilidade entre
os fundos residentes e os fundos nao residentes.

Todavia, o Tribunal de Justica também declarou que, na apreciacdo da
comparabilidade das situacbes se deve deixar o nivel do fundo e ter
excecionalmente em conta a situacdo fiscal dos investidores quando o regime
fiscal subordina a isencéo fiscal do fundo a condicéo de a integralidade dos lucros
do fundo serem distribuidos pelos seus detentores de participacbes com o objetivo
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de para efeitos de aproximar a carga fiscal sobre o rendimento dos investimentos
gerados por esses fundos da carga fiscal que incide sobre 0s investimentos
realizados diretamente pelos particulares (v. Acorddao de 10 de maio de 2012,
Santander Asset Management SGIIC e 0., C-338/11 a C-347/11, EU:C:2012:286,
n.° 40). No caso em apreco, embora o legislador aleméo n&o tenha ficcionado essa
distribuicdo integral, a imputacdo direta dos rendimentos locativos aos
investidores estrangeiros, induzida pelo § 15, n.° 2, segundo periodo, da InvStG
de 2004, e a determinacdo expressa da sujeicdo limitada destes rendimentos ao
imposto sobre o rendimento das pessoas coletivas vai muito além do efeito de uma
distribuicdo integral (ficticia). Reflete, em especial, o facto de a situacaosfiscal do
fundo sé ser pertinente na medida em que se trate da sua qualificagdo‘comosfundo
especial de investimento imobiliario, sendo quanto ao resto “\de, atender
necessariamente a situacdo dos investidores. Portanto, como para atributacao dos
rendimentos imobiliarios ndo é determinante o nivel do funde, mas sim,o nivel da
residéncia dos investidores, isso poderia advogar contra tima‘comparabilidade das
situacoes.

E igualmente duvidoso que razdes imperiosas de interessesgeral possam justificar
0 regime previsto no 8 11, n.° 1, da InvStGyde 2004. Nos ‘tes acérddos acima
referidos, o Tribunal de Justica considerou que, um, Estado-Membro que tenha
optado por ndo tributar os fundos residentes beneficiarios de dividendos de origem
nacional ndo pode invocar a necessidadedexgarantir uma reparti¢éo equilibrada do
poder de tributacdo entre osgEstadossMembros para justificar a tributagdo dos
fundos ndo residentes beneficiarios'de tais,rendimentos.

A primeira vista isto_sugerenguesa isencdo fiscal concedida pelo §11, n.° 1,
segundo periodo, dasinvStG'2004a fundos residentes ndo pode ser justificada pela
necessidade de garantir uma‘reparti¢éo equilibrada do poder de tributagéo entre os
Estados-Membros: Todavia, tambeém a este respeito, as particularidades juridicas e
factuais do itigie,podem eonduzir a uma apreciacgdo diferente.

Ao recusar a,isengdo, fiseal nos termos do 8§ 11, n.° 1, segundo periodo, da InvStG
de2004'¢ ao baseara Sujeicdo a uma obrigacao fiscal limitada em sede de imposto
sobre o%endimente.das pessoas coletivas dos rendimentos locativos em relacéo ao
demandante enguanto fundo especial de investimento imobiliario ndo residente, o
legisladaer alemao exerce o seu poder tributario na qualidade de Estado da situagéo
dosimovelDo mesmo modo, o artigo 6.°, n.°1, da Convencdo Modelo da
Organizagao para a Cooperacdo e Desenvolvimento Econdmico (OCDE) concede
ao Estado de situacdo do imdvel o direito de tributar os rendimentos dos bens
imobiliarios. A natureza dos rendimentos do fundo desempenhou igualmente um
papel importante no exame da justificacdo nos processos decididos pelo Tribunal
de Justica, na medida em que este referiu que os rendimentos de dividendos
recebidos pelo fundo ja tinham sido sujeitos a um imposto sobre os rendimentos a
titulo dos lucros da sociedade distribuidora (Acorddo de 21 de junho de 2018,
Fidelity Funds e 0., C-480/16, EU:C:2018:480, n.° 72). Ora, essa carga fiscal
prévia ndo existe no que respeita aos rendimentos locativos recebidos pelo
demandante.
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No caso de um fundo estrangeiro com investidores estrangeiros, h4 que ter em
conta o facto de que o poder tributério do Estado da situacdo do imovel ndo pode
ser garantido para os rendimentos locativos nacionais sem uma tributacdo a nivel
do fundo. Com efeito, um fundo residente pode, nomeadamente, ser obrigado a
proceder a retencdo na fonte, o que permite garantir a tributacdo dos investidores
estrangeiros; tal ndo é possivel no caso de um fundo ndo residente. Do mesmo
modo, diferentemente do que sucede com o0s rendimentos provenientes de
dividendos, ndo existe aqui nenhuma carga fiscal (prévia) sobre os rendimentos de
rendas.

Por ultimo, a exclusdo do demandante do beneficio da isencao fiscal, prevista no
§ 11.°, n.°1, segundo periodo, da InvStG de 2004 poderia“justificar-se ‘pela
necessidade de preservar a coeréncia do regime fiscal.

Segundo a jurisprudéncia do Tribunal de Justicasrelativas,aos fundos, um
argumento baseado nessa justificacdo s6 pode ser acelhido se _existirdum nexo
direto entre a vantagem fiscal em causa e a compensagdo dessa vantagem atraves
de uma determinada imposicéo fiscal, devendo o, carater, direto, desse nexo ser
apreciado a luz do objetivo prosseguido pela regulamentagao‘em‘causa.

Tal nexo direto poderia residir, como no,caso presente,no facto de a isengéo fiscal
do fundo especial de investimento imobiliario naeional ser compensada pela
tributacdo direta dos investidores institucionais estrangeiros.

Em seguida, hd que examinariyse asrecusa em conceder uma isencdo fiscal ao
fundo especial de investimento ‘imobiliario “estrangeiro ndo vai além do que é
necessario para garantir a, coeréneia do sistema alemdo de tributacdo dos
investimentos.

Em caso de transposi¢ao.destas, consideragdes tecidas pelo Tribunal de Justica no
Acdrddo de 21 devjunho,des2048, Fidelity Funds e o. (C-480/16, EU:C:2018:480,
n.° 84)gmpara 0, Sistema “fiscal alemdo, seria necessario que os fundos de
investimento mao residentes que ndo beneficiam da isencdo fiscal nos termos do
8 11, e 1, segundo periodo, da InvStG 2004 e que por esse motivo sdo devedores
de imposto“sobre 0 rendimento das pessoas coletivas aleméo, provassem que
pagamum imposto equivalente ao imposto sobre os rendimentos das pessoas
coletivas ‘aleméo. Ora, segundo o érgdo jurisdicional de reenvio, esta prova nao
podesser feita num caso como o presente, uma vez que o demandante, enquanto
fundo especial de investimento imobiliario luxemburgués no Luxemburgo, ndo
esta sujeito a nenhum imposto sobre o rendimento (proprio) nem a uma obrigacéo
de retencéo na fonte sobre os seus rendimentos locativos auferidos na Alemanha.

Por outro lado, no Acérddo de 21 de junho de 2018, Fidelity Funds e o.
(C-480/16, EU:C:2018:480, n.° 85), o Tribunal de Justica considerou que recusar
0 beneficio da isencdo na fonte dinamarqués a fundos ndo residentes na
Dinamarca conduz a uma tributacdo em cadeia dos dividendos pagos aos seus
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participantes residentes na Dinamarca, 0 que contraria 0 objetivo visado pela
regulamentacdo nacional.

A transpor estas consideragdes também para as relagbes com o sistema fiscal
alemdo, seria determinante que a recusa do beneficio da isencdo fiscal do imposto
sobre o rendimento das pessoas coletivas, nos termos do 8 11, n.° 1, segundo
periodo, da InvStG 2004, a fundos néo residentes na Alemanha conduzisse a uma
tributacdo em cadeia dos dividendos pagos aos seus participantes residentes na
Alemanha. Ora, neste contexto, importa recordar as especificidades juridicas e
factuais do caso em aprecgo. Por um lado, a possibilidade de imputac@o prevista no
8 4, n.° 2, sétimo periodo, da InvStG de 2004 elimina o duplo encargo que recai
sobre os investidores supostamente nacionais. Por outro “adoy, embora o
demandante esteja, enquanto fundo estrangeiro, excluido dasisen¢de’ de. imposto
sobre o rendimento das pessoas coletivas nos termos dos8 1%, n.%1, segundo
periodo, da InvStG de 2004, ndo tem, em contrapartiday nenhum tavestidor
residente na Alemanha que pudesse ficar sujeito ayumantributagaoremcadeia dos
rendimentos imobiliarios (primeiro ao nivel do fundo €, depois, ao nivel dos
investidores). A sua atividade enquanto fundo.especial fechado\também nédo se
destina a atrair esse tipo de investidores. Com efeito, atfas desse tipo de fundos
encontra-se tipicamente um ndmero fechado de, investidores institucionais com
interesses convergentes que utilizam 0Oy fundo como “um “veiculo para 0s seus
préprios investimentos.



