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Parte demandante y recurrente en casacién:
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Parte demandada y recurrida gmeasacion:

Finanzamt D {Administracion Tributaria de D)

Objeto del precedimienta prineipal

Fondo inmobiliario, éspecial — Impuesto sobre sociedades — Distincion entre
fondos | inmobiliariosy, especiales nacionales y extranjeros — Exencion del
impuestoy, sobressociedades solamente de los fondos inmobiliarios especiales
nacionales - Desigualdad de trato — Justificacion

Objetoy fundamento juridico de la peticion de decision prejudicial

Interpretacion del Derecho de la Unidn, articulo 267 TFUE

Cuestién prejudicial

¢Se opone el articulo 56 del Tratado constitutivo de la Comunidad Europea
(actualmente articulo 63 del Tratado de Funcionamiento de la Union Europea) a
una normativa de un Estado miembro que exime del impuesto sobre sociedades a
los fondos inmobiliarios especiales nacionales con inversores exclusivamente
extranjeros, mientras que los fondos inmobiliarios especiales extranjeros con
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inversores exclusivamente extranjeros estan sujetos al impuesto sobre sociedades
por obligacion real respecto de sus ingresos por arrendamiento obtenidos en el
territorio nacional?

Disposiciones del Derecho de la Unidon invocadas

Articulo 63 TFUE

Disposiciones de Derecho nacional invocadas

Korperschaftsteuergesetz (Ley del impuesto sobre sociedades, enslossucesivo,
«KStG»), en especial los articulos 1, apartado 1, punto 5, y.2, punte,1.

Investmentsteuergesetz de 2004 (Ley del impuestoisobre, inversiones; en lo
sucesivo, «InvStG 2004»), en especial los articules,4, apartado, 2, 'septima frase,
11, apartado 1, frases primera y segunda, 15, apartado 2 segunda frase.

Ley luxemburguesa de 13 de febrero de 2007 relativa a, los,fondos de inversion
especializados (Loi du 13 février 20074 relative aux fonds d’investissement
specialises)

Breve exposicion de los hechos'y. del procedimiento principal

El demandante es un fondotde inversion colectiva (fonds commun de placement)
configurado como fondondeninversionwespecializado (fonds d’investissement
spécialisé), constituide en 2008 ‘con arreglo a la Ley luxemburguesa de 13 de
febrero de 2007 relativa‘aflos fandos,de inversidn especializados y que esta sujeto
al organismae, de‘supervision de las inversiones en Luxemburgo (Commission de
Surveillance du, Secteur, Finangier; en lo sucesivo, «CSSF»). El demandante no
tiene nitdomicilio‘social'midireccion comercial en Alemania.

Un fondoy, de 1nwversion especializado es un conjunto patrimonial indiviso,
aprobado “por_ lay, CSSF, de activos estructurados segun el principio de
diversificacion “de’ riesgos y que es administrado por una sociedad de
administracion por cuenta de la comunidad de inversores. La responsabilidad de
los iaversores se limita a su aportacion y los derechos de los inversores estan
representados por sus participaciones (vease, en este sentido, el articulo 4 de la
Ley luxemburguesa de 13 de febrero de 2007 relativa a los fondos de inversion
especializados). Un fondo de esta naturaleza carece de personalidad juridica
propia.

Como fondo de inversion especializado, el demandante no esta sujeto a tributacién
en Luxemburgo, a excepcion del impuesto sobre las transacciones de capital que
deben abonar las sociedades civiles y las sociedades mercantiles y del impuesto de
suscripcion previsto en el articulo 68 de la Ley luxemburguesa de 13 de febrero de
2007 relativa a los fondos de inversién especializados. Los repartos de
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rendimientos efectuados por el demandante no estan sujetos a retencién en origen
en Luxemburgo y no tributan en el caso de los no residentes (véase el articulo 66
de la Ley luxemburguesa de 13 de febrero de 2007 relativa a los fondos de
inversién especializados).

El demandante fue constituido como fondo inmabiliario cerrado que no cotiza en
bolsa, inicialmente para un periodo de diez afios.

En caso de extincién o cierre del demandante, se liquidaran todas las inversiones
inmobiliarias que no hayan sido ya liquidadas y el producto devla, venta se
repartira entre los participes. Se prohibe a la sociedad de administracion repartir a
los participes la totalidad o parte de la cartera en forma de reparto en especie. En
consecuencia, los participes tampoco tienen derecho a un reparte en especie. No
se admiten las solicitudes de recompra de los participes antes'de expirar ehperiodo
contractual.

En el demandante estan presentes dos inversores“institucignales que no tienen ni
su domicilio social ni su direccion comefcial en JAlemania, ‘El fondo es
administrado por wuna sociedad gestora. Se‘\trata, de “una sociedad de
responsabilidad limitada con sede en Luxemburgo, censtituida’el 25 de marzo de
2008 al amparo del Derecho luxemb@rgués ‘e dnscrita en el Registro mercantil y
societario luxemburgués, que obtuvo la auterizacion de la CSSF. La sociedad
gestora tiene por objeto la creacion,"la administracién’y la direccion del fondo.

Mediante contrato fechado en, losydias 81 de“marzo y 1 de abril de 2008, la
sociedad gestora adquirio “una“cartera inmobiliaria en nombre propio, pero
actuando como sociedad“de, gestion, por‘ecuenta del demandante. Se trata, mas
concretamente, depd 241 inmuebles envAlemania que fueron arrendados despueés
de la adquisicign y, pesteriormente, vendidos en parte.

Durante las anes 2008 a, 2010yel demandante tuvo ingresos por el arrendamiento
y la engjenacion de algunos de esos inmuebles.

En julie,de,2013,"el demandante present6 sendas declaraciones del impuesto sobre
sociedades, cerrespondientes a los periodos de 2008 a 2010, aplicandose una
sujeeion al Impuesto sobre sociedades por obligacién real. No obstante, al mismo
tiemposhize constar que, segun su interpretacion de la normativa, no estaba sujeto
al impuesto aleman sobre sociedades.

En cambio, la demandada apreci6é una sujecion al impuesto sobre sociedades por
obligacion real y liquido el impuesto sobre sociedades. El Finanzgericht Minster
(Tribunal de lo Tributario de Munster), al que acudié el demandante, desestimo la
demanda en su sentencia de 20 de abril de 2017 y confirmo la interpretacién de la
normativa hecha por el Finanzamt. A continuacién, el demandante interpuso un
recurso de casacion ante el Bundesfinanzhof.
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Breve exposicion de los motivos de la peticion de decision prejudicial

Segun el Derecho nacional, el recurso de casacion carece de fundamento. El
organo jurisdiccional remitente expone, de inicio, algunas observaciones relativas
a la tributacién de los fondos de inversidn extranjeros y precisa que los fondos de
inversion extranjeros solamente estan sujetos al impuesto sobre sociedades, por
obligacion personal o real, si son equivalentes a un sujeto pasivo aleméan del
impuesto sobre sociedades en funcion de su estructura econdmica y juridica, con
independencia de que eventualmente, segun el Derecho extranjero, tengan
personalidad juridica propia. Segun reiterada jurisprudencia del tribunalcemitente,
los fondos de inversion equivalen a «otro patrimonio separado‘de Derecho
privado», en el sentido del articulo 1, apartado 1, punto 5, de la KStG, y estan
sujetos al impuesto sobre sociedades, por obligacion personal o real, en'funcion de
su domicilio social o del lugar de su direccion comercial.

A efectos tributarios, la legislacion fiscal naciopal distingue, entreylos fondos
extranjeros y los fondos nacionales, asi como entre fondos abiertos'al publico y
fondos especiales.

La tributacion de un fondo nacional seirige por ‘fa Ley del impuesto sobre
inversiones. Se caracteriza, en general,*porselbhecho de que el fondo tiene la
consideracién de un patrimonio separado en‘el‘sentido del articulo 1, apartado 1,
punto 5, de la KStG y, por tanto, dessujeto,pasivo del impuesto sobre sociedades,
pero estd exento del impueSto “sobressociedades en cuanto sujeto pasivo del
impuesto sobre sociedades, (articulo,11, apartade 1, frases primera y segunda, de
la InvStG 2004). Esta exencién esté vinculada sistematicamente a la tributacion de
los inversores. Confla exencion del fondo y el correlativo gravamen de los
inversores se pus@.em,practica“eh principio de transparencia, segun el cual se
produce un Gnico gravamen fiscal“en el nivel del inversor. A tal efecto, los
inversores en, fondos “reeiben el mismo trato que los inversores directos. Para
asegurar_laytributacion.de las inversores, se aplica una retencién en origen en el
nivel del fonde (articuto 7°de la InvStG 2004).

A la hora de gravarun fondo especial, el legislador sigue también el principio de
transparencia."En consecuencia, los fondos especiales nacionales estan exentos del
impueste sobre sociedades en virtud del articulo 11, apartado 1, segunda frase, de
la'tnvStG 2004 y el gravamen se produce en el nivel de los inversores. Los fondos
especiales se distinguen de los fondos abiertos al publico en que, en el caso de
estos Ultimos, participa un ndmero indeterminado de inversores diferentes,
mientras que en un fondo especial solo pueden invertir personas que no sean
personas fisicas (los denominados inversores institucionales). Con frecuencia, los
fondos especiales solo tienen uno o0 muy pocos inversores institucionales, que
pueden influir efectivamente en las decisiones de inversion.

Asimismo, en el caso de un fondo inmobiliario especial nacional, la tributacién de
los ingresos inmobiliarios no se produce en el nivel del fondo, sino en el de los
inversores. De este modo, el legislador ha aplicado el principio de transparencia
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también en el &mbito de los fondos inmobiliarios especiales. Cuando el fondo
inmobiliario especial nacional tiene inversores extranjeros, los ingresos nacionales
del fondo por arrendamiento son imputados directamente (proporcionalmente) al
inversor extranjero como ingresos propios, sujetos al impuesto por obligacion real.
Para asegurar la tributacion de los inversores extranjeros, el fondo esta obligado a
practicar una retencion en origen (articulo 15, apartado 2, cuarta frase, de la
InvStG 2004). Mediante el principio de transparencia y la obligacion de practicar
una retencién en origen, el legislador aleman asegura su potestad tributaria sobre
los rendimientos de los inmuebles nacionales en su condicién de Estado en que
esta situado el inmueble.

El legislador ha aplicado el principio de transparencia con el fin de centrarrestar la
obtencion de ventajas fiscales injustificadas por parte de (grandes)“inversores
extranjeros en el sector inmobiliario. En efecto, ese tipo. deyinverseres estarian
sujetos al impuesto por obligacion real en caso dejpuna“inversién directa en
inmuebles situados en territorio nacional. Habrianypodidoseludir esa,obligacion
fiscal sin grandes dificultades con una inversionsa través de,unsfonde inmobiliario
especial.

Por consiguiente, un fondo inmobiliario ‘especial extranjero no esta exento del
impuesto sobre sociedades (articulo 41, apartado 1, segunda frase, de la InvStG
2004). La aplicacion directa de esta exenciontal‘demandante no es posible a causa
de su claro tenor, segun el cual solo lossfondos de inversion nacionales estan
exentos del impuesto sobre sociedades. Se excluye una aplicacion por analogia del
articulo 11, apartado 1, segundasfrase, de la InvStG 2004, pues no estamos ante un
vacio normativo no inteéncionadoNEl legislador distinguié deliberadamente entre
los fondos de inversi@n nacionales y les fondos de inversion extranjeros.

Esta normativa, tiengy.como consecuencia que el fondo inmobiliario especial
extranjero tribute. €l mismo por sus ingresos por arrendamiento correspondientes a
bienes inmuebles “situadosy.en Alemania. Por otra parte, no se produce un
gravamen de“los inversores extranjeros del fondo inmobiliario especial extranjero
—nippontanto, ‘una doble imposicién de los ingresos por arrendamiento—, dado
que.la legislacion nagional aplicable en el litigio principal no establecia ninguna
obligacion “tributaria para los inversores extranjeros del fondo inmobiliario
especialvextranjero por los repartos de rendimientos que les hubiera efectuado el
fondo.

No obstante, el organo jurisdiccional remitente se pregunta si la exclusion del
demandante de la exencion prevista en el articulo 11, apartado 1, segunda frase, de
la InvStG 2004 es compatible con el Derecho de la Union, en particular con la
libre circulacion de capitales (articulo 63 TFUE).

Se remite a las sentencias del Tribunal de Justicia de 10 de mayo de 2012,
Santander Asset Management SGIIC y otros (C-338/11 a C-347/11,
EU:C:2012:286); de 10 de abril de 2014, Emerging Markets Series of DFA
Investment Trust Company (C-190/12, EU:C:2014:249), y de 21 de junio de 2018,
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Fidelity Funds y otros (C-480/16, EU:C:2018:480), si bien considera que no son
pertinentes en este caso. En efecto, en el presente asunto, al disponer una sujecion
al impuesto sobre sociedades por obligacion real respecto de los ingresos por
arrendamiento obtenidos por el demandante se garantiza que dichos ingresos seran
gravados una Unica vez por un impuesto nacional sobre la renta, de conformidad
con el principio de situacion, habitual a escala internacional. En el caso de un
fondo inmobiliario especial residente comparable, la carga fiscal Gnica de los
ingresos nacionales por arrendamiento queda garantizada por el gravamen de los
inversores, sujetos pasivos por obligacion real del impuesto sobre sociedades. De
este modo, la inversion inmobiliaria estara sujeta, en definitiva, a la misma carga
fiscal y habria que cuestionarse si la falta de concesion de la“exencionyfiscal
prevista en el articulo 11, apartado 1, segunda frase, de la InyStG 2004 distiade
efectivamente a los fondos no residentes de invertir en hienes “inmuebles
nacionales.

Al mismo tiempo, el 6rgano jurisdiccional remitente, estima,gue,es poeo probable
que se disuada efectivamente a los inversoresy, nacionales < de adquirir
participaciones en fondos no residentes que“no,estan exentos yasi son sujetos
pasivos por obligacion real del impuestodSobre sogiedadesnES, cierto que, en el
caso de este grupo de inversores, a la_carga fiscal aswnivel,del fondo extranjero
sujeto por obligacion real al impuésto sebré sociedades se suma también la
imposicion sobre la renta de los. inversores,\sujetos, por obligacion personal al
impuesto sobre sociedades, que'perciben los repartas de rendimientos del fondo.
Sin embargo, esta doble imposicion es eliminada por la posibilidad de imputacion
prevista en el articulo 4, ‘apartado 2, septima frase, de la InvStG 2004. Por el
contrario, es mas importante,el factoryde que un fondo abierto al publico se
diferencia claramente de “un~fondo“especial. En este ultimo caso, un circulo
estrictamente delimitade de,inversares institucionales, o incluso un dnico inversor,
utiliza dicho_fendo cemo vehiculo de inversion para su proyecto de inversion en
un bien determinade, Ante tal exclusividad del circulo de inversores, la toma en
consideracién devosypotenciales inversores institucionales nacionales al examinar
una restriccioma latibertadfundamental podria parecer una posibilidad puramente
tedricawy, por lo tanto, insignificante.

También se'suseita la cuestion de si la diferencia de trato causada por el articulo
21, apartado 1, frases primera y segunda, de la InvStG 2004 afecta a situaciones
objetivamente  comparables. En la jurisprudencia antes citada, el Tribunal de
Justicia, al evaluar la comparabilidad, atendié Unicamente al nivel del fondo, no
tuvo en cuenta la situacion fiscal de los inversores y afirmé la comparabilidad
entre los fondos residentes y los fondos no residentes.

No obstante, el Tribunal de Justicia también ha resuelto que para el examen de la
comparabilidad debe abandonarse el nivel del fondo, y excepcionalmente debe
incluirse la situacion fiscal de los inversores, si el régimen legal subordina la
exencién fiscal del fondo al requisito de que todos los beneficios del fondo se
distribuyan a sus participes, con el objetivo de aproximar la carga fiscal sobre la
renta de inversion que transita por tales fondos a la que grava las inversiones
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directas de los particulares (véase la sentencia de 10 de mayo de 2012, Santander
Asset Management SGIIC y otros, C-338/11 a C-347/11, EU:C:2012:286,
apartado 40). En el presente asunto, aunque el legislador aleméan no establece la
ficcion de tal reparto integro, la imputacién directa de los ingresos por
arrendamiento a los inversores extranjeros, que es el efecto del articulo 15,
apartado 2, segunda frase, de la InvStG 2004, y la disposicion expresa de una
sujecién de dichos ingresos al impuesto sobre sociedades por obligacién real van
mucho mas alla de los efectos de un reparto integro (ficticio). Exteriorizan de un
modo particular que la situacién fiscal del fondo solo es relevante en la medida en
que se trata de su calificacion como fondo inmobiliario especial, pero que, por lo
demas, debe tenerse en cuenta necesariamente la situacion de loSsinversores. Por
tanto, como para la tributacion de los ingresos inmobiliarios ne.es determinante el
nivel del fondo, sino la residencia de los inversores, ello podria,aboganemcontra
de la comparabilidad de las situaciones.

Por otra parte, es dudoso que razones imperiosas de\ interés general puedan
justificar el régimen previsto en el articulo 11, apartade 1,'dela InvStG 2004. En
cada una de las tres sentencias antes mencionadas, elNFribunal de™usticia expuso
que, en la medida en que un Estado miembro “haya“sdecidido no someter al
impuesto a los fondos residentes que_pereiben dividendos de origen nacional,
dicho Estado miembro no puede invocarsa necesidad te garantizar un reparto
equilibrado de la potestad tributaria entre los*EStados miembros para justificar la
sujecion al impuesto de los fondos nowesidentes‘guedperciben tales rendimientos.

A primera vista, esto sugiere que lavexeneion fiscal concedida por el articulo 11,
apartado 1, segunda frase, de la,InvStG 2004 a fondos residentes no puede
justificarse por la salvaguarda ‘del reparto equilibrado de la potestad tributaria
entre los Estadosy miembros. “No oObstante, también a este respecto, las
particularidades,juridieas ‘Y. factieas del litigio podrian conducir a una apreciacion
diferente.

Al denegar la,exencion del articulo 11, apartado 1, segunda frase, de la InvStG
2004ny al, establecer la sujecion al impuesto sobre sociedades por obligacion real
de los ingresos porwarrendamiento nacionales frente al demandante como fondo
inmohiliario, especial no residente, el legislador aleméan ejerce su potestad
tributaria,como Estado en que esta situado el inmueble. También el articulo 6,
apartadoy1,"del Modelo de Convenio de la Organizacion para la Cooperacion vy el
Desarrollo Econémicos (OCDE) confiere al Estado en que esta situado el
inmueble la potestad tributaria sobre las rentas derivadas de bienes inmuebles. La
naturaleza de los ingresos del fondo también fue relevante a los efectos del
examen de la justificacidn en los asuntos resueltos por el Tribunal de Justicia, en
la medida en que sefialé que los ingresos por dividendos percibidos por el fondo
ya habian sido gravados con un impuesto sobre los beneficios en el nivel de la
sociedad de capital que los repartia ([sentencia] de 21 de junio de 2018, Fidelity
Funds y otros, C-480/16, EU:C:2018:480, apartado 72). Pues bien, no existe tal
carga fiscal previa por lo que respecta a los ingresos por arrendamiento percibidos
por el demandante.
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En el caso de un fondo extranjero con inversores extranjeros, debe tenerse en
cuenta el hecho de que la potestad tributaria del Estado en que esta situado el
inmueble sobre los ingresos por arrendamiento nacionales no puede garantizarse
sin una tributacion en el nivel del fondo. En efecto, a un fondo residente se le
puede obligar a practicar una retencion en origen, lo que permite asegurar el
gravamen de los inversores extranjeros, pero no es ese el caso de un fondo no
residente. Asimismo, frente a lo que sucede con los ingresos por dividendos, aqui
falta una carga fiscal (previa) de los ingresos por arrendamiento.

Por altimo, la exclusion del demandante de la exencion prevista en @larticulo 11,
apartado 1, segunda frase, de la InvStG 2004 podria estar sjustificada para
preservar la coherencia del sistema fiscal.

Atendiendo a la jurisprudencia del Tribunal de Justicia acerca,de\lossfondos, para
que una argumentacion basada en tal justificacion pueda prosperar, el Tribunal de
Justicia exige una relacion directa entre la ventaja fiscal, de gue,se trate y la
compensacion de esa ventaja con un gravamen:fiseal ‘determinado, debiendo
apreciarse el caracter directo de ese vinculo'en relacién con eh.objetivo de la
normativa controvertida.

Tal relacion directa podria consistir, €ntn, casaicomo ehpresente, en el hecho de
que la exencién del fondo inmobiliario especial nacional se compensa con la
tributacidn que se aplica directamente a los\inversores institucionales extranjeros.

A continuacion habria que, examinar. si lavnegativa a conceder una exencion fiscal
al fondo inmobiliario especial extranjero no va mas alla de lo necesario para
preservar la coherengia del sistema aleman‘de tributacién de las inversiones.

Si se trasladan al sistema tributarioyaleman los razonamientos expuestos por el
Tribunal de dustieia en la sentencia de 21 de junio de 2018, Fidelity Funds y otros
(C-480/16,, EU:C:2018:480), ‘apartado 84, seria determinante que los fondos de
inversign*nowresidentes, ‘alos*que no se concede la exencion fiscal prevista en el
articulo 11, apartadoyl,'segunda frase, de la InvStG 2004 y que, por tanto, estan
obligades a,pagar‘el impuesto aleman sobre sociedades, demuestren que pagan un
impuesto equivalente al impuesto aleméan sobre sociedades. Pues bien, en opinion
del ‘6rgano jurisdiccional remitente, esta prueba no podra aportarse en un caso
como el ‘presente, ya que el demandante, como fondo inmobiliario especial
luxemburgués, no esta sujeto en Luxemburgo a ningln impuesto sobre las rentas
del paistni a una obligacion de retencién en origen sobre los ingresos por
arrendamiento que percibe en Alemania.

Por otra parte, en la sentencia de 21 de junio de 2018, Fidelity Funds y otros
(C-480/16, EU:C:2018:480), apartado 85, el Tribunal de Justicia expuso que la
negativa a conceder a los fondos no residentes en Dinamarca la exencién de la
retencion en origen conduce a una imposicién en cadena de los dividendos
pagados a sus participes residentes en Dinamarca, lo cual se opone precisamente
al objetivo de la normativa nacional.
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34  Si se trasladan también estos razonamientos a las circunstancias del sistema fiscal
aleman, lo determinante seria dilucidar si la denegacion de la exencién del
impuesto sobre sociedades prevista en el articulo 11, apartado 1, segunda frase, de
la InvStG 2004 implica para los fondos no residentes en Alemania una tributacion
multiple de los ingresos repartidos a los inversores residentes en Alemania. Pues
bien, en este contexto, procede sefialar de nuevo las particularidades juridicas y
facticas del presente asunto. Por una parte, la posibilidad de imputacion prevista
en el articulo 4, apartado 2, séptima frase, de la InvStG 2004 suprime la doble
carga gque pesa sobre los inversores en caso de que sean nacionales. Por otra parte,
si bien el demandante, como fondo extranjero, esta excluido de la exencion del
impuesto sobre sociedades prevista en el articulo 11, apartado 1, Segunda frase, de
la InvStG 2004, no tiene, en cambio, ningun inversor residente.en Alemania,\que
pudiera sufrir el gravamen multiple de los ingresos inmabiliarigSy(primere, en el
nivel de los fondos y, posteriormente, en el nivel de los inversores). Su aetividad
como fondo especial cerrado tampoco persigue atraer atales mversores. Eniefecto,
detrds de un fondo de esas caracteristicas se encueptraytipicamente ‘un nimero
cerrado de unos pocos inversores institucional€s cen nteresessconcordantes que
utilizan el fondo como vehiculo de sus propias inversiones:



