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SENTENCIA DEL TRIBUNAL DE JUSTICIA (Sala Segunda)

de 11 de noviembre de 2021 #

«Recurso de casacion — Ayudas de Estado — Concesién de una autopista de peaje — Ley que
establece una exencion del pago de peajes para determinados vehiculos —
Compensacion concedida al concesionario por el Estado miembro por la pérdida de ingresos —
Peaje virtual — Compensacién que la Comisiéon Europea considera que es excesiva y confiere una
ayuda — Decision de la Comision por la que se declara la ayuda incompatible con el mercado
interior y se ordena su recuperaciéon — Derechos procesales del beneficiario de la ayuda —
Obligaciéon de la Comisidn de ejercer una vigilancia especial — Concepto de “ayuda de
Estado” — Ventaja — Mejora de la situacion financiera prevista del concesionario —
Criterio del operador privado en una economia de mercado — Desnaturalizacién de pruebas —
Falta de motivacién — Deformacién de la decisién controvertida — Sustituciéon de
fundamentacion — Inversion de la carga de la prueba — Vulneracion del principio de primacia
del Derecho de la Unién — Control judicial que debe efectuar el Tribunal General —
Obligaciones y limites»

En el asunto C-933/19 P,

que tiene por objeto un recurso de casacion interpuesto, con arreglo al articulo 56 del Estatuto del
Tribunal de Justicia de la Unién Europea, el 20 de diciembre de 2019,

Autostrada Wielkopolska S. A., con domicilio social en Poznan (Polonia), representada por el
Sr. O. Geiss, Rechtsanwalt, y por la Sra. T. Siakka, dikigoros,

parte recurrente,
y en el que las otras partes en el procedimiento son:

Comision Europea, representada por las Sras. L. Armati y K. Herrmann y por el Sr. S. Noé, en
calidad de agentes,

parte demandada en primera instancia,

Republica de Polonia, representada por los Sres. B. Majczyna y M. Rzotkiewicz, en calidad de
agentes,

parte coadyuvante en primera instancia,

EL TRIBUNAL DE JUSTICIA (Sala Segunda),

* Lengua de procedimiento: inglés.

ES
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integrado por el Sr. A. Arabadjiev (Ponente), Presidente de la Sala Primera, en funciones de
Presidente de la Sala Segunda, y la Sra. I. Ziemele y los Sres. T. von Danwitz, P. G. Xuereb y
A. Kumin, Jueces;

Abogado General: Sr. H. Saugmandsgaard Qe;
Secretario: Sr. A. Calot Escobar;
habiendo considerado los escritos obrantes en autos;

vista la decision adoptada por el Tribunal de Justicia, oido el Abogado General, de que el asunto
sea juzgado sin conclusiones;

dicta la siguiente

Sentencia

Mediante su recurso de casacion, Autostrada Wielkopolska S. A. (en lo sucesivo, «<AW») solicita la
anulacién de la sentencia del Tribunal General de 24 de octubre de 2019, Autostrada
Wielkopolska/Comisién (T-778/17, en lo sucesivo, «sentencia recurrida», EU:T:2019:756),
mediante la que el Tribunal General desestimé su recurso de anulacion de la Decision
(UE) 2018/556 de la Comisién, de 25 de agosto de 2017, relativa a la ayuda estatal SA.35356
(2013/C) (ex 2013/NN, ex 2012/N) concedida por Polonia en favor de Autostrada Wielkopolska
(DO 2018, L 92, p. 19; en lo sucesivo, «Decisién controvertida»).

Antecedentes del litigio

Los antecedentes del litigio fueron expuestos por el Tribunal General en los apartados 1 a 37 de la
sentencia recurrida y, a efectos del presente procedimiento, pueden resumirse del siguiente modo.

El 10 de marzo de 1997, tras una licitacién, la Republica de Polonia adjudicé a AW una concesion
para construir y explotar el tramo de la autopista A 2 situado entre Nowy Tomysl (Polonia) y
Konin (Polonia) (en lo sucesivo, «tramo correspondiente de la autopista A 2») por un periodo de
cuarenta anos.

En virtud del contrato de concesion firmado el 12 de septiembre de 1997 (en lo sucesivo, «contrato
de concesion»), AW se comprometia a obtener, a su costa y riesgo, financiacién externa para la
construccion y explotaciéon del tramo correspondiente de la autopista A 2, y a cambio disfrutaria
del derecho a percibir los peajes abonados por los usuarios de la autopista. El contrato también le
permitia aumentar las tarifas de peaje para maximizar sus ingresos dentro de los limites de las
tarifas maximas definidas por categoria de vehiculo.

Tras su adhesion a la Unién Europea en 2004, la Republica de Polonia tuvo que incorporar a su
ordenamiento juridico la Directiva 1999/62/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de
17 de junio de 1999, relativa a la aplicacién de gravimenes a los vehiculos pesados de transporte
de mercancias por la utilizaciéon de determinadas infraestructuras (DO 1999, L 187, p. 42). El
articulo 7, apartado 3, de dicha Directiva dispone que no podran exigirse simultdneamente peajes
y tasas por la utilizacién del mismo tramo de carretera.
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En consecuencia, el Parlamento polaco adopté la ustawa o zmianie ustawy o autostradach
platnych oraz o Krajowym Funduszu Drogowym oraz ustawy o transporcie drogowym (Ley por
la que se modifican la Ley de Autopistas de Peaje y el Fondo Nacional de Carreteras y la Ley de
Transporte por Carretera), de 28 de julio de 2005 (Dz. U. n.° 155, posicién 1297; en lo sucesivo,
«Ley de 28 de julio de 2005»). Esta Ley eliminé la doble imposiciéon de los vehiculos pesados de
transporte de mercancias por el uso del mismo tramo de carretera. En consecuencia, los
vehiculos pesados que dispusieran de una vifieta (tarjeta de peajes) para utilizar las carreteras
nacionales quedaban exentos de pagar, a partir del 1 de septiembre de 2005, los peajes en las
autopistas cubiertas por contratos de concesion.

Con arreglo a la Ley de 28 de julio de 2005, los concesionarios debian ser compensados por el
Fondo Nacional de Carreteras por la pérdida de ingresos generada por la exencién del pago de
peajes. La mencionada Ley disponia que los concesionarios tenian derecho a percibir un
reembolso equivalente al 70% del importe obtenido al multiplicar el ntmero real de
desplazamientos de vehiculos pesados de transporte de mercancias provistos de vifieta por la
tarifa de peaje virtual negociada con los concesionarios para cada categoria de vehiculos pesados.
La reduccién al 70 % establecida por dicha Ley tenia por objeto compensar el aumento previsto del
trafico de vehiculos pesados de mercancias en las autopistas objeto de concesién como
consecuencia de la exencion del peaje. Esa misma Ley también establecia que las tarifas de peaje
virtual no podian superar las tarifas reales aplicadas a la categoria de vehiculos correspondiente.
Especificaba, por ultimo, que el método de compensacién debia determinarse en cada uno de los
contratos de concesion.

En el caso de AW, tras las negociaciones con las autoridades polacas, el método de compensacion
y las tarifas de peaje virtual se establecieron en el anexo 6 del contrato de concesién (en lo
sucesivo, «anexo 6»), firmado el 14 de octubre de 2005.

La Republica de Polonia explicé que el método de compensacion previsto en el anexo 6 se basaba
en el principio de que la situacién financiera prevista del concesionario no debia cambiar tras la
Ley de 28 de julio de 2005. Precis6 que, para alcanzar ese objetivo, la tasa interna de rentabilidad
descontada (en lo sucesivo, «TIR») de la inversiéon de AW en el tramo correspondiente de la
autopista A 2 debia mantenerse en el mismo nivel en el que habria permanecido si no se hubiera
modificado la Ley, es decir, sin la pérdida de ingresos derivada de la Ley de 28 de julio de 2005.

Las partes firmantes del anexo 6 (en lo sucesivo, «partes contratantes») acordaron que el cdlculo
de la compensacion se realizaria con arreglo a un procedimiento en dos fases, basado en modelos
financieros que mostrasen los flujos financieros reales y previstos y que permitieran calcular la
TIR. Durante la primera fase, era necesario establecer las tarifas del peaje virtual que la Republica
de Polonia debia abonar a AW. Durante la segunda fase, esas tarifas debian ser verificadas no mas
tarde del 30 de noviembre de 2007 y, si fuera necesario, revisadas.

Asi, en la primera fase, las tarifas de peaje virtual se fijaron sobre la base de los tres modelos
financieros siguientes, presentados por AW:

— el modelo basico presentaba la situacion financiera de AW en el momento del cierre de su

contabilidad en 2000 y suponia que el peaje se percibiria efectivamente durante todo el
periodo de la concesion. La TIR era del 10,62 %;
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— el modelo de percepcidn efectiva del peaje describia la que habria sido la situacién financiera de
AW a partir del mes de diciembre de 2004 si los vehiculos pesados de transporte de mercancias
no hubieran quedado exentos de peaje. La TIR era del 10,77 %; y

— el modelo con vineta describia la que habria sido la situacion financiera de AW a partir de junio
de 2005 si los vehiculos pesados de transporte de mercancias estuviesen exentos del peaje. En
este modelo, los ingresos se componian de la compensacion en forma de peaje virtual abonada
por los vehiculos pesados y de la percepcidn efectiva del peaje por los demas vehiculos. Las
tarifas de peaje virtual se fijaban en los niveles maximos autorizados por el contrato de
concesiéon. La TIR era del 8,20 %.

Sobre la base de esos modelos financieros, AW mostré que, incluso aplicando las tarifas maximas
del peaje virtual, no se alcanzaria la TIR del 10,77 % del modelo de percepcion efectiva del peaje.
Por esta razdn, fij6 las tarifas de peaje virtual en los niveles maximos autorizados por el contrato de
concesion.

A partir del 1 de septiembre de 2005, los vehiculos pesados de transporte de mercancias provistos
de vifieta quedaron exentos de peaje y AW percibié una compensacién mensual calculada sobre la
base del nimero de vehiculos pesados afectados que circulaban por la autopista y de las tarifas de
peaje virtual acordadas.

En la segunda fase, las partes contratantes debian comprobar la evolucién del trafico de vehiculos
pesados de transporte de mercancias tras la exencién de peajes y adaptar las tarifas del peaje
virtual en consecuencia para evitar el pago de compensaciones excesivas o insuficientes. AW
debia presentar un modelo financiero actualizado (en lo sucesivo, «modelo de verificacion») que
mostrase el impacto de dichas tarifas en los indicadores financieros basicos del contrato de
concesion, entre ellos la TIR. Si la TIR del modelo de verificacién superaba la TIR del modelo de
percepcion efectiva del peaje, las tarifas del peaje virtual debian revisarse a la baja para eliminar la
rentabilidad excesiva. En cambio, sila TIR del modelo de verificacidn resultara ser inferior a la TIR
del modelo de percepcién efectiva del peaje, las tarifas controvertidas debian revisarse al alza.

AW present6 el modelo de verificacién en 2007. En ese modelo, la TIR era del 9,20 % en junio de
2006. El informe de verificacién adjunto a ese modelo y presentado por AW sugeria que las tarifas
de peaje virtual debian incrementarse.

Mediante escrito de 28 de noviembre de 2007, la Generalna Dyrekcja drég krajowych i autostrad
(Direccién General de Carreteras Nacionales y Autopistas, Polonia) informé a AW de que, debido
a las dudas sobre la exactitud de las hipdtesis utilizadas a efectos del anexo 6, no aceptaba la
propuesta de revisar las tarifas de peaje virtual. A pesar de dicho escrito, AW siguié recibiendo
pagos mensuales de peaje virtual conforme a lo dispuesto en dicho anexo. Posteriormente, el
13 de noviembre de 2008, el Ministro de Infraestructuras polaco declaré que dejaba sin efecto este
anexo, declarando en particular que habia sido formalizado por error.

Segin la Republica de Polonia, AW sobreestimé la TIR del modelo de percepcion efectiva del
peaje al utilizar previsiones de trafico e ingresos obsoletas. Afirma que AW utilizé un estudio de
trafico e ingresos elaborado por la consultora Wilbur Smith Associates (WSA) en 1999 (en lo
sucesivo, «estudio WSA de 1999») pese a que existia un estudio més reciente, del mes de junio de
2004 (en lo sucesivo, «estudio WSA de 2004»). Segtn el informe de 24 de septiembre de 2010
encargado por el Ministerio de Infraestructuras polaco y elaborado por PricewaterhouseCoopers
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(PwC) (en lo sucesivo, «informe PwC»), utilizar las hipétesis de trafico e ingresos del estudio WSA
de 2004 en lugar de las recogidas en el estudio WSA de 1999 tenia como efecto disminuir la TIR en
el modelo de percepcion efectiva del peaje del 10,77 % al 7,42 %.

Asi pues, en opinién del Ministro de Infraestructuras polaco, AW recibié una cantidad excesiva en
concepto de compensacion por el peaje virtual. Dado que AW se negé a reembolsar el importe
recibido en exceso que le habia reclamado la Republica de Polonia, dicho Ministro solicit6 la
apertura de un procedimiento judicial para recuperar dicho importe.

De forma simultanea, AW recurrié la negativa a ejecutar el anexo 6, llevando el caso ante un
tribunal arbitral. En un laudo de 20 de marzo de 2013 (en lo sucesivo, «laudo arbitral»), dicho
tribunal resolvié a favor de AW, declarando que dicho anexo era védlido y que la Reptblica de
Polonia debia cumplir sus disposiciones. Mediante sentencia de 26 de enero de 2018, el Sad
Okregowy w Warszawie, I Wydzial Cywilny (Tribunal Regional de Varsovia, Sala Primera de lo
Civil, Polonia), desestimé el recurso interpuesto por el Ministro de Infraestructuras polaco
contra el laudo arbitral. Esa sentencia fue objeto de un recurso de apelaciéon ante el Sad
Apelacyjny w Warszawie (Tribunal de Apelacién de Varsovia, Polonia).

La aplicacién del sistema de compensacion en forma de peaje virtual finalizé el 30 de junio de
2011, con la implementacién por la Republica de Polonia de un sistema de telepeaje que
sustituyo a las vinetas.

El 31 de agosto de 2012, la Repuiblica de Polonia notificé a la Comisiéon Europea una medida por la
que se concedia a AW una compensacion financiera, en forma de peaje virtual, por la pérdida de
ingresos causada por la Ley de 28 de julio de 2005.

El 20 de septiembre de 2014, la Comisién decidié incoar un procedimiento de investigacion
formal sobre la medida notificada (en lo sucesivo, «Decision de incoacién»). Esa Decision se
publicé en el Diario Oficial de la Unién Europea el 20 de septiembre de 2014 (DO 2014, C 328,
p. 12).

El 25 de agosto de 2017, la Comisién adopt6 la Decision controvertida.

En primer lugar, por lo que se refiere a la existencia de una ayuda de Estado, la Comisién
consider6 que AW tenia derecho a ser indemnizada por las modificaciones introducidas
mediante la Ley de 28 de julio de 2005, que la habian privado de la posibilidad de recaudar un
peaje de los vehiculos pesados de transporte de mercancias, pero que, si tal compensacion
mejoraba su situacién financiera prevista de forma que excediera la compensacién vinculada a las
consecuencias directas de las modificaciones introducidas por dicha Ley, AW recibiria una ventaja
indebida que constituiria una ayuda de Estado.

Por lo que respecta al modelo de percepcién efectiva del peaje, la Comision consideré que AW
deberia haber recurrido a las previsiones contemporaneas de trafico e ingresos disponibles,
recogidas en el estudio WSA de 2004. La Comisién declaré que, en comparaciéon con el estudio
WSA de 1999, el estudio WSA de 2004 contenia datos significativamente mas bajos en lo que se
refiere al trafico de vehiculos comprendidos en las categorias 2 y 3, asi como tarifas 6ptimas de
peaje efectivo considerablemente mas bajas para los vehiculos comprendidos en las categorias 2
a 4. Considerd que el uso del modelo de percepcion efectiva del peaje basado en el estudio WSA

ECLI:EU:C:2021:905 5



26

27

28

29

30

31

SENTENCIA DE 11.11.2021 — Asunto C-933/19 P
AUTOSTRADA WIELKOPOLSKA / COMISION Y POLONIA

de 1999 habia resultado en una TIR superior a la que cabia legitimamente esperar en el momento
de las modificaciones realizadas por la Ley de 28 de julio de 2005, lo que dio lugar a una
compensacion excesiva en forma de pagos mas elevados en concepto de peaje virtual.

Por lo que respecta a la verificacion de las tarifas del peaje virtual, la Comisidon estimé que la
Republica de Polonia habia asumido los riesgos derivados de la evolucién del trafico durante el
periodo comprendido entre la implantacidn del sistema de peaje virtual y la verificaciéon de 2007.
No obstante, acept6 este mecanismo de verificacidn, basdandose en que se habia conseguido fijar
las tarifas del peaje virtual en un nivel que permitia evitar el pago de una compensacion excesiva.
La Comisidn sefial6 asimismo que la verificacion se llevé a cabo al término de un periodo limitado
en comparacion con toda la duracion del contrato de concesion, pero suficiente para que las
partes contratantes pudieran reunir los datos reales de trafico indispensables y elaborar sobre esa
base previsiones de trafico fiables.

En lo tocante al célculo de la cantidad percibida en exceso, la Comisién consideré que el modelo
de percepcidon efectiva del peaje actualizado por PwC y utilizado por esta en su informe (en lo
sucesivo, «modelo PwC de percepcién efectiva del peaje») incluia las previsiones de trafico e
ingresos del estudio WSA de 2004 y reflejaba correctamente las previsiones actualizadas en la
fecha de adopcion de la Ley de 28 de julio de 2005. Declaré que la TIR del 7,42 % del modelo
PwC de percepcién efectiva del peaje podia considerarse la TIR que AW podia esperar justo
antes de las modificaciones realizadas por dicha Ley. Estimé que, en comparacién con la TIR del
7,42 % del modelo PwC de percepcion efectiva del peaje, la TIR del 10,77 % utilizada por AW
durante las negociaciones era excesiva. Asimismo, sefialé que la TIR del 8,20 % del modelo con
vifieta era superior al 7,42 %.

La Comisién constaté que, para determinar la cantidad percibida en exceso durante el periodo
comprendido entre septiembre de 2005 y octubre de 2007 y previo a la verificacién, PwC habia
utilizado el modelo con vifieta para recalcular las tarifas de peaje virtual que deberian haberse
aplicado a partir del mes de septiembre de 2005 para alcanzar una TIR del 7,42 %. Sefnal6 que la
cuantia de la compensacion establecida partiendo de las tarifas de peaje virtual recalculadas habia
sido comparada con los pagos efectivamente realizados a favor de AW. Consideré que, en el
mencionado periodo, la cantidad percibida en exceso ascendia a 64,7 millones de euros.

La Comisidén constaté que, para determinar la cantidad percibida en exceso en el periodo
posterior a la verificacién, que va del mes de noviembre de 2007 al mes de junio de 2011, PwC
habia aplicado el modelo de verificacion para recalcular las tarifas de peaje virtual con el fin de
alcanzar una TIR del 7,42 %. Indic6 que la cuantia de la compensacién establecida sobre la base
de las tarifas de peaje virtual recalculadas habia sido comparada con los pagos efectivamente
realizados a favor de AW. Consider6 que, en el citado periodo, la cantidad percibida en exceso
ascendia a 159 millones de euros.

En cuanto a la alegacién de AW de que se cumplia el criterio del inversor privado en una economia
de mercado, la Comisién respondié en sentido negativo.

En segundo lugar, la Comisién consideré que la compensacion se puso a disposicion de AW antes
de la notificaciéon de dicha medida a la Comision, razén por la cual la Republica de Polonia no
habia respetado la prohibicién establecida en el articulo 108 TFUE, apartado 3, y que, por
consiguiente, la ayuda concedida era ilegal. Concluyd, ademds, que dicha ayuda no era
compatible con el mercado interior, por lo que debia recuperarse para restablecer la situacion
existente en el mercado antes de su concesion.
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Procedimiento ante el Tribunal General y sentencia recurrida

Mediante demanda registrada en la Secretaria del Tribunal General el 28 de noviembre de 2017,
AW interpuso un recurso mediante el que solicité la anulacién de la Decisiéon controvertida.

En apoyo de ese recurso, AW invoco, en esencia, seis motivos basados, el primero, en la
vulneracién del derecho a participar en el procedimiento administrativo; el segundo, en la
infraccion del articulo 107 TFUE, apartado 1, debido a la utilizacién de un criterio erréneo para
apreciar la existencia de una ventaja econémica y en una aplicacion manifiestamente errénea de
ese criterio; el tercero, en la infraccién del articulo 107 TFUE, apartado 1, debido a una
aplicacidn incorrecta del criterio del inversor privado y en una motivacion inadecuada; el cuarto,
en que la Comision basé su conclusiéon relativa a la incompatibilidad de la ayuda en
consideraciones erréneas; el quinto, en un error manifiesto de apreciacién en el célculo de la
cuantia de la ayuda de Estado; y, el sexto, en la falta de motivacién de la Decisiéon controvertida.

Mediante la sentencia recurrida, el Tribunal General desestimo el recurso en su totalidad.

Pretensiones de las partes ante el Tribunal de Justicia

AW solicita al Tribunal de Justicia que:

— Anule la sentencia recurrida.

— Anule la Decision controvertida o devuelva el asunto al Tribunal General.
— Condene en costas a la Comision.

La Comisioén solicita al Tribunal de Justicia que desestime el recurso de casacién y condene en
costas a AW.

Sobre el recurso de casacion

En apoyo de su recurso de casacién, AW invoca cuatro motivos.

Primer motivo de casacion

El primer motivo de casacidn, relativo a los derechos procesales de AW, se basa en un error de
Derecho, en la desnaturalizacién de las pruebas y en la falta de motivacién. Al tiempo que rebate
la argumentacién de AW, la Comisidon propone asimismo al Tribunal de Justicia que desestime
este motivo, procediendo a una sustituciéon de fundamentos de Derecho.
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Alegaciones de las partes

— Sobre la argumentacion de AW en casacion

AW considera que el Tribunal General declaré acertadamente, en el apartado 60 de la sentencia
recurrida, que la Comisidn no le habia permitido participar en el procedimiento administrativo
en una medida adecuada, lo que aduce que constituye un vicio sustancial de forma que, por si
solo, deberia haber dado lugar a la anulacién de la Decisién controvertida. En cambio, a su juicio,
el Tribunal General afirmé erroneamente, en el apartado 61 de dicha sentencia, que era necesario
demostrar, a efectos de la anulacién de dicha Decisidn, que, de no haberse producido tal omision,
el andlisis juridico adoptado por la Comisién habria podido ser diferente. Entiende que, de este
modo, el Tribunal General aplicé un criterio juridico erréneo y, por lo tanto, incurrid en error de
Derecho. Por otra parte, segin AW, el razonamiento del Tribunal General en los
apartados 63, 64, 67 y 68 de dicha sentencia es inadecuado y contradictorio y trae causa de la
desnaturalizacion de las pruebas.

A este respecto, AW senala, antes de nada, que los considerandos 76 a 78 de la Decision de
incoacién establecen que el peaje virtual debe calcularse sobre la base de las previsiones de
trafico mas recientes y que la Comisién habia identificado el estudio WSA de 2004 como el
estudio mas reciente. No obstante, segin AW, en las observaciones relativas a la Decisién de
incoacion, AW identificé el estudio realizado en 2005 por la sociedad Faber Maunsell (en lo
sucesivo, «estudio FM de 2005») como el mds reciente. Siempre segin AW, la Comisién y la
Republica de Polonia intercambiaron pareceres sobre la pertinencia de ese estudio durante el
periodo respecto al cual el Tribunal General llegé a la conclusiéon de que AW deberia haber
podido presentar de nuevo sus observaciones. AW considera que, si hubiera podido aportar
pruebas que demostrasen que, contrariamente a lo que la Comision habia estimado a raiz de los
referidos intercambios, dicho estudio podia utilizarse, la Comision deberia haberlo tenido en
cuenta como estudio mas reciente y el nivel de la TIR justo antes de las modificaciones realizadas
por la Ley de 28 de julio de 2005 (en lo sucesivo, «TIR del peaje real») habria podido fijarse por
tanto en el 8,2 % o ser superior a dicha tasa, de modo que no habria habido ni ventaja ni ayuda de
Estado y que el resultado del procedimiento habria sido diferente.

A continuacién, AW alega que, en el apartado 67 de la sentencia recurrida, el Tribunal General
deformé la alegacion de AW, que se referia en realidad a la imposibilidad de esta ultima de
presentar sus observaciones sobre los argumentos de la Republica de Polonia. Alega ademads que,
si dicho apartado debiera interpretarse en el sentido de que el estudio FM de 2005 no se tuvo en
cuenta en el razonamiento de la Comisidn, procederia considerar que el Tribunal General
deformé el contenido de la Decisién controvertida y se contradijo, habida cuenta de su
afirmacién de que la Comisién pretendia utilizar los datos mds recientes. Entiende que, en
cambio, si dicho apartado debiera interpretarse en el sentido de que debe establecerse una
distincion general en el marco de los derechos procesales de AW entre «declaraciones positivas»
(el estudio WSA de 2004 es el estudio «mds reciente») y «declaraciones negativas» (el estudio FM
de 2005 debe excluirse) de la Comision, procederia considerar que el Tribunal General incurri6 en
error de Derecho.

Por ultimo, AW aduce que el resultado del procedimiento también habria podido ser diferente si
hubiera tenido ocasion de formular sus observaciones sobre el supuesto caracter cortoplacista del
sistema de peaje virtual previsto en el anexo 6, invocando, en particular, el caracter contradictorio
de esa consideracién con el articulo 4 del referido anexo. AW afirma que, en efecto, si bien la
Decision controvertida no menciona dicha consideracion, la Comisiéon la invocé en primera
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instancia al subrayar que, debido al supuesto caracter cortoplacista del sistema de peaje virtual
previsto en el anexo 6, cualquier riesgo de inflaciéon o de tipo de cambio tenfa una importancia
limitada. Pues bien, para AW, al no haber expuesto la Comisién ninguna otra consideracion a
este respecto en la vista ante el Tribunal General, debe entenderse que la Comisién ya habia
expuesto esa misma consideracion durante la fase administrativa.

La Comisidén replica, de entrada, que la apreciacion de AW segun la cual el hecho de haber
participado en el procedimiento administrativo tiene caricter de requisito sustancial de forma
procede de una lectura errénea de la sentencia recurrida. Afirma que, ademads, contrariamente al
requisito sustancial de forma consistente en emplazar a los interesados a presentar observaciones
mediante la publicacién de la decisién de incoar el procedimiento de investigaciéon formal, el
derecho de los interesados a participar en el procedimiento administrativo en una medida
adecuada no constituye un requisito sustancial de forma, sino un derecho subjetivo cuyo alcance
puede depender de la situacion especifica del interesado de que se trate y de las circunstancias del
caso concreto. En consecuencia, la Comisién concluye que, si debiera considerarse que el hecho
de no dar de nuevo al beneficiario la posibilidad de presentar sus observaciones constituye un
vicio de procedimiento —que a su juicio no lo es—, seria correcto el criterio aplicado por el
Tribunal General en los apartados 61 y siguientes de la sentencia recurrida.

Respecto a la alegacion de AW resumida en el apartado 40 de la presente sentencia, la Comision
senala que AW no propone un razonamiento juridico diferente, sino simplemente un resultado
diferente, debido a los distintos datos numéricos utilizados para efectuar los mismos calculos, lo
que, a su entender, no demuestra que el Tribunal General desnaturalizara manifiestamente las
pruebas. De este modo —segun la Comision—, AW alega que, si hubiera participado en los
intercambios de pareceres que tuvieron lugar con la Republica de Polonia, el resultado del
andlisis de la Comision habria sido diferente. Segin la Comisién, esta alegacidn pretende, en
realidad, impugnar una apreciacién factica, lo cual, a su juicio, escapa al control realizado por el
Tribunal de Justicia en la fase de casacion.

Por lo que respecta a la alegacion de AW resumida en los apartados 41 y 42 de la presente
sentencia, la Comision recuerda que no es necesario que la motivacion de la sentencia recurrida
aborde una por una cada alegacién formulada ante el Tribunal General, que el reproche de no
haber mencionado un elemento no invocado por la entonces demandante no constituye un
motivo valido y que, en consecuencia, las afirmaciones resumidas en los apartados 41 y 42 de la
presente sentencia estan fuera de lugar. Ademads, segin la Comisién, AW admite que la Decisién
controvertida no hace referencia al supuesto caracter cortoplacista del sistema de peaje virtual
previsto en el anexo 6. A este respecto, en opinion de la Comision, el Tribunal General concluyé
simplemente que la alegacion procesal de AW era inoperante debido a que el aspecto respecto al
cual la entonces demandante invocaba el derecho a ser oida no formaba parte de la motivaciéon de
la Decision controvertida.

La Republica de Polonia alega que, contrariamente a lo que afirma AW, esta pudo presentar
observaciones escritas y orales tras la publicacion de la Decisién de incoacién, en el marco de un
escrito presentado a la Comisién el 27 de enero de 2015 y de reuniones celebradas con esa
institucion los dias 24 de noviembre de 2015 y 21 de marzo de 2017. A este respecto, subraya
que, habida cuenta de que los beneficiarios de las ayudas solo son partes interesadas en el
procedimiento y no pueden impugnar con caricter autébnomo la actuaciéon de la Comisién
durante el procedimiento administrativo, de que la Decision de incoaciéon no adolece de errores
que requieran una rectificacion y de que la propia Republica de Polonia no aporté nuevas
pruebas durante el procedimiento de investigacion formal, la Comision dio a AW la oportunidad
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de presentar observaciones yendo mucho mas alld de las obligaciones que le incumben. En
particular, a su juicio, AW pudo comentar la pertinencia y la incidencia del estudio FM de 2005
sobre el método de célculo de la TIR cuando lo aporté a la Comisién, pero prefiri6 referirse al
estudio WSA de 1999, tanto ante la Comisién como ante el Tribunal General.

— Sobre la pretension de la Comision de sustitucion de fundamentos de Derecho

La Comisién considera que el razonamiento que figura en los apartados 58 a 60 de la sentencia
recurrida es juridicamente erroneo, puesto que, como beneficiaria de la medida de ayuda de que se
trata, AW es una parte «interesada», en el sentido del articulo 108 TFUE, apartado 2, que, segin la
jurisprudencia, no puede invocar el derecho de defensa; no puede pretender, como en el caso de
un Estado miembro, mantener un debate contradictorio con la Comisién y solo dispone del
derecho a participar en el procedimiento administrativo en una medida adecuada a las
circunstancias del caso. Sin embargo, a su juicio, el Tribunal General no tuvo en cuenta esta
jurisprudencia al declarar que la Comision deberia haber dado de nuevo a AW la posibilidad de
presentar sus observaciones.

En efecto, para la Comisidon, al declarar, en el apartado 63 de la sentencia recurrida, que la
Decision de incoacién habia permitido a AW ejercer su derecho a presentar observaciones, el
Tribunal General deberia haber reconocido que las circunstancias del caso de autos no obligaban
a la Comision a ir mds alld. Afirma que, en particular, los intereses divergentes de AW y de la
Republica de Polonia no pueden justificar que se concedan a AW derechos similares a los de
dicho Estado miembro. Del mismo modo, entiende que ni la duracién ni la intensidad de los
intercambios con la Republica de Polonia fueron atipicas y, en todo caso, no justificaban el
reconocimiento de derechos adicionales a favor de AW. Sin embargo, segin la Comisién, al
estimar que esta deberia haber reconocido a AW el derecho a comentar las observaciones de ese
Estado miembro, el Tribunal General le reconocié, en esencia, el derecho a un debate
contradictorio y desnaturalizé el procedimiento, que prevé que unicamente el Estado miembro
tiene reconocida la posibilidad de comentar la informacion aportada por los demads interesados.

AW alega que la Comision no invoca un error de Derecho, sino que se limita a impugnar, sin
invocar desnaturalizacién alguna, la apreciacién factica del Tribunal General segin la cual las
circunstancias especificas del caso de autos exigian que AW pudiera presentar observaciones
adicionales. No obstante, a su juicio, dado que el control de dicha apreciaciéon no es competencia
del Tribunal de Justicia y que las partes demandadas no han solicitado la devolucién del asunto al
Tribunal General, la pretensién de la Comision es inadmisible y llevaria al Tribunal de Justicia a
pronunciarse ultra petita. Ademas, segun AW, la Comisioén aborda individualmente los diferentes
factores, mientras que el Tribunal General abord6é conjuntamente, en el apartado 58 de la
sentencia recurrida, las circunstancias concretas del caso de autos. A mayor abundamiento, a
juicio de AW, el Tribunal General no afirmé que se le hubiera debido ofrecer la posibilidad de
presentar observaciones sobre toda la informacién comunicada, y la mera presentacién de
observaciones complementarias, habida cuenta, en particular, de que no existia un conocimiento
completo del expediente, no equivale a un debate contradictorio ni se corresponde con los
derechos concedidos a los Estados miembros en la materia.
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Apreciacion del Tribunal de Justicia

En primer lugar, por lo que respecta a la alegacion resumida en los apartados 40 y 41 de la presente
sentencia, basada en la desnaturalizacién de las pruebas y en la falta de motivacién, procede
recordar que, en el marco del recurso de casacién, el control del Tribunal de Justicia tiene por
objeto, en particular, verificar si el Tribunal General contesté de modo suficiente con arreglo a
Derecho a todas las alegaciones formuladas por el recurrente (sentencia de 22 de octubre de
2014, British Telecommunications/Comisiéon, C-620/13 P, no publicada, EU:C:2014:2309,
apartado 55 y jurisprudencia citada).

En el apartado 60 de la sentencia recurrida, el Tribunal General consideré que, en las
circunstancias concretas del asunto, sefialadas en el apartado 58 de la referida sentencia, la
Comisién deberia haber dado de nuevo a AW la posibilidad de presentar observaciones.

En el apartado 61 de la sentencia recurrida, el Tribunal General consideré que el hecho de que la
Comisién no hubiera instado a AW a presentar observaciones a raiz de los intercambios con la
Republica de Polonia que tuvieron lugar después de la Decisién de incoacién, por muy
lamentable que pudiera ser, no podia dar lugar a la anulacién de la Decisiéon controvertida en la
medida en que, en las circunstancias del asunto, y a falta de tal omisién, el andlisis juridico
realizado por la Comisién en esta dltima Decisidén no habria podido ser diferente.

En el apartado 67 de la referida sentencia, el Tribunal General precisé, a este respecto, que «la
alegacion de la [entonces] demandante basada en que la Decisién de incoacién, contrariamente a
la Decision [controvertida], no mencionaba el estudio [FM de 2005], no [podia] prosperar|, ya
que], si bien la Comisidn hizo referencia al referido estudio, en el considerando 138 de la Decisién
[controvertida], lo hizo tinicamente para considerar que dicho estudio no podia servir para
calcular la TIR del proyecto». Anadié que, de este modo, la Comisién se «limit6 a descartar, por
carecer de pertinencia, un estudio invocado por la propia demandante en el marco de sus
observaciones [y que,] en esas circunstancias, no podia reprocharse a la Comisién no haber
mencionado el estudio [FM de 2005] en la Decisién de incoacién».

Asi pues, el referido apartado 67 tenia por objeto responder a las alegaciones recogidas en el
apartado 39 de la demanda de primera instancia, redactado en los siguientes términos:

«[...] Si se hubiera informado a la demandante de la opinion de la Comision de que el estudio [FM]
de 2005 no era fiable [...], ya que parecia basarse exclusivamente en las previsiones de trafico y no
en las previsiones de ingresos, la demandante habria podido demostrar que esta afirmacion era
claramente errénea. No puede excluirse que la Comisién hubiera tenido entonces un punto de
vista distinto sobre la relevancia del estudio [FM] de 2005 que afectara a toda su apreciacion. Del
mismo modo, si la demandante hubiera sabido que la Comisiéon estaba de acuerdo con las
modificaciones de los modelos financieros realizadas por PwC (los modelos que la Comisién no
pudo abrir antes de la Decisidon de incoacién), habria intentado rebatir esa conclusion. Dado que
la Comisién atribuyé gran importancia al informe PwC, los argumentos que reducen la
credibilidad de dicho informe pueden afectar al resultado de la investigacion de la Comisién.»

Pues bien, de la lectura conjunta del apartado 67 de la sentencia recurrida y del apartado 39 de la
demanda de primera instancia, tal como se mencionan en los apartados 53 y 54 de la presente
sentencia, se desprende que AW sostiene acertadamente ante el Tribunal de Justicia que el
Tribunal General deformé su argumentacion, que se referia a su imposibilidad de presentar sus
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observaciones sobre las alegaciones de la Republica de Polonia. En concreto, AW ha alegado que,
si hubiera tenido esa posibilidad, habria podido demostrar que el estudio FM de 2005 era utilizable
y pertinente.

Asi pues, dado que el Tribunal General considerd, en los apartados 60 y 61 de la sentencia
recurrida, por un lado, que la Comision deberia haber permitido a AW presentar sus
observaciones vy, por otro lado, que el andlisis juridico efectuado por la Comision en la Decisidon
controvertida no habria podido ser diferente, no podia abstenerse de pronunciarse
especificamente sobre el argumento recordado en el apartado 54 de la presente sentencia. En estas
circunstancias, procede considerar que la sentencia del Tribunal General adolece de insuficiencia
de motivacion a este respecto.

Por lo tanto, sin que sea necesario examinar si el razonamiento del Tribunal General en el
apartado 67 de la sentencia recurrida procede de una desnaturalizaciéon de las pruebas, procede
declarar que dicho apartado adolece de un error de Derecho.

Dicho esto, conforme a reiterada jurisprudencia del Tribunal de Justicia, aunque los fundamentos
de Derecho de una sentencia del Tribunal General revelen una infraccion del Derecho de la
Uniédn, si su fallo resulta justificado con arreglo a otros fundamentos de Derecho, tal infraccién
no puede dar lugar a la anulaciéon de dicha sentencia y debe llevarse a cabo una sustitucion de
fundamentos de Derecho (sentencia de 6 de noviembre de 2018, Scuola Elementare Maria
Montessori/Comisiéon, Comisién/Scuola Elementare Maria Montessori y Comisién/Ferracci,
C-622/16 P a C-624/16 P, EU:C:2018:873, apartado 48).

En esas circunstancias, procede examinar la pretensidon de sustituciéon de fundamentos juridicos
formulada por la Comision, mediante la cual dicha institucién sostiene, contrariamente a lo que
afirma AW, que el Tribunal General cometié un error de Derecho al estimar que AW deberia
haber sido oida por segunda vez durante el procedimiento administrativo.

A este respecto, cabe recordar que, habida cuenta de su sistema general, el procedimiento de
control de las ayudas de Estado es un procedimiento abierto contra el Estado miembro
responsable, respecto a sus obligaciones conforme al Derecho de la Unién, de la concesion de la
ayuda. Asi, para respetar el derecho de defensa, en la medida en que no se ha dado al Estado
miembro en cuestién la posibilidad de comentar tales informaciones, la Comisién no puede
incluirlas en su decisiéon contra dicho Estado (sentencia de 11 de marzo de 2020,
Comisiéon/Gmina Miasto Gdynia y Port Lotniczy Gdynia Kosakowo, C-56/18 P, EU:C:2020:192,
apartado 73).

También es jurisprudencia reiterada que las empresas potencialmente beneficiarias de ayudas
estatales se consideran partes interesadas a las que la Comision tiene el deber de emplazar,
durante la fase de examen contemplada en el articulo 108 TFUE, apartado 2, a presentar sus
observaciones (sentencia de 11 de marzo de 2020, Comisién/Gmina Miasto Gdynia y Port
Lotniczy Gdynia Kosakowo, C-56/18 P, EU:C:2020:192, apartado 70).

Si bien las partes interesadas no pueden invocar el derecho de defensa, disponen, en cambio, del
derecho a participar en el procedimiento administrativo seguido por la Comisién en una medida
adecuada a las circunstancias del caso (sentencia de 11 de marzo de 2020, Comisién/Gmina
Miasto Gdynia y Port Lotniczy Gdynia Kosakowo, C-56/18 P, EU:C:2020:192, apartado 71).
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En efecto, del articulo 108 TFUE, apartado 2, resulta, en particular, que, cuando la Comision
decide incoar el procedimiento de investigaciéon formal relativo a un programa de ayudas, debe
dar a los interesados, en concreto la empresa o empresas de que se trate, la oportunidad de
presentar sus observaciones. Dicha norma tiene el cardcter de formalidad esencial (sentencia de
11 de diciembre de 2008, Comision/Freistaat Sachsen, C-334/07 P, EU:C:2008:709, apartado 55).

A este respecto, en el marco de aplicaciéon del articulo 108 TFUE, apartado 2, el Tribunal de
Justicia ha declarado que la publicacién de un anuncio en el Diario Oficial de la Union Europea
constituye un medio adecuado para dar a conocer a todos los interesados que se incoa un
procedimiento. Esta comunicacion tiene por objeto obtener de los interesados todo tipo de
informacidn destinada a orientar la actuacion futura de la Comision. Tal procedimiento también
proporciona a los demdas Estados miembros y a los sectores afectados la garantia de que seran
oidos (sentencia de 11 de marzo de 2020, Comisién/Gmina Miasto Gdynia y Port Lotniczy Gdynia
Kosakowo, C-56/18 P, EU:C:2020:192, apartado 72).

En el procedimiento de control de las ayudas de Estado, las partes interesadas que no sean el
Estado miembro de que se trate solo desempeian el papel a que se refiere el apartado anterior de
la presente sentencia vy, a este respecto, no pueden exigir que la Comisién mantenga con ellas un
debate contradictorio como el que debe mantener con dicho Estado miembro (sentencia de
11 de marzo de 2020, Comisién/Gmina Miasto Gdynia y Port Lotniczy Gdynia Kosakowo,
C-56/18 P, EU:C:2020:192, apartado 74).

Por otra parte, el Tribunal de Justicia ha precisado que, cuando el régimen juridico en virtud del
cual un Estado miembro ha notificado una ayuda proyectada se modifica antes de que la
Comision haya adoptado su decision, esta, que estd obligada a decidir, debe para ello instar a los
interesados a que definan su postura relativa a la compatibilidad de dicha ayuda con estas
ultimas. Esto es asi salvo que el nuevo régimen juridico no contenga ninguna modificaciéon
sustancial con respecto al que estaba en vigor anteriormente (sentencia de 11 de diciembre de
2008, Comisién/Freistaat Sachsen, C-334/07 P, EU:C:2008:709, apartado 56).

No obstante, una irregularidad de procedimiento solo implica la anulacién total o parcial de una
decision en la medida en que se pruebe que, de no haber existido tal irregularidad, esa decision
habria podido tener un contenido diferente (sentencia de 11 de marzo de 2020, Comisién/Gmina
Miasto Gdynia y Port Lotniczy Gdynia Kosakowo, C-56/18 P, EU:C:2020:192, apartado 80).

Sobre ese particular, el Tribunal de Justicia ha declarado ya que, en lo que respecta a los derechos
procesales de las partes interesadas, cuando se produce un cambio de régimen juridico después de
que la Comisién haya emplazado a las partes interesadas a presentar observaciones y antes de que
haya adoptado una decisién acerca de un proyecto de ayuda sobre la base del nuevo régimen
juridico sin emplazar a las partes interesadas a presentar observaciones al respecto, la mera
existencia de diferencias entre el régimen juridico sobre el que las partes interesadas han tenido
la posibilidad de presentar observaciones y aquel en el que se basa dicha decisién no puede
comportar, en si misma, la anulaciéon de esa decision. En efecto, aun cuando los regimenes
juridicos en cuestiéon hubieran cambiado, se plantea la cuestién de si, atendiendo a las
disposiciones de estos regimenes que sean aplicables al caso concreto, ese cambio podia alterar el
sentido de la decision de la Comision (sentencia de 11 de marzo de 2020, Comisién/Gmina Miasto
Gdynia y Port Lotniczy Gdynia Kosakowo, C-56/18 P, EU:C:2020:192, apartado 81).
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De esta jurisprudencia se desprende, en particular, que el hecho de que la Comisién no emplace a
las partes interesadas a presentar sus observaciones sobre un cambio de régimen juridico, como la
entrada en vigor durante un procedimiento administrativo en materia de ayudas de Estado de
directrices que dicha institucion pretende aplicar en una decision que pone fin a dicho
procedimiento, no constituye un vicio sustancial de forma.

Como alega acertadamente la Comision, este razonamiento es vélido a fortiori en el caso de autos,
respecto al hecho de no permitir que el beneficiario de la medida examinada se pronunciase sobre
las observaciones del Estado miembro interesado relativas a la informacion facilitada por ese
beneficiario.

Ademais, si bien puede haber, como admite la Comision, circunstancias en las que la aparicion de
hechos nuevos o diferentes de los mencionados en la decisidn de incoacién o incluso la adopcién
de modificaciones sustanciales del marco juridico pertinente pueden requerir dar mayor
participacion a las partes interesadas, e incluso requerir que se publique una decision de
incoaciéon complementaria o rectificada, el presente asunto no pone de manifiesto ninguna de
estas situaciones.

En concreto, las circunstancias a las que alude el Tribunal General en los apartados 58 y 59 de la
sentencia recurrida no bastan para demostrar la obligacién de la Comisién de conceder a AW la
facultad de comentar las observaciones de la Republica de Polonia, lo que se asemejaria a un
debate contradictorio con dicho Estado miembro ante la Comisién.

En segundo lugar, de la afirmacién realizada en el apartado anterior de la presente sentencia,
conforme a la cual las circunstancias del caso de autos no bastan para demostrar la obligacién de
la Comisién de conceder a AW la facultad de comentar las observaciones de la Republica de
Polonia, resulta que la alegacion de AW resumida en los apartados 39 y 42 de la presente
sentencia, basada en un error de Derecho, debe desestimarse por inoperante.

En efecto, es preciso sefialar que, cuando —como en el caso de autos— no ha quedado acreditada
tal obligacion, no se plantea la cuestion de si el andlisis juridico efectuado por la Comisién habria
podido ser diferente si se hubiera otorgado la facultad de comentar las observaciones del Estado
miembro de que se trata.

Por lo demas, de la jurisprudencia recordada en el apartado 67 de la presente sentencia se
desprende que, contrariamente a lo que afirma AW, el criterio juridico adoptado por el Tribunal
General no es, como tal, erréneo.

Habida cuenta de todas las consideraciones anteriores, procede estimar la pretension de
sustitucion de fundamentos juridicos de la Comisién y desestimar el primer motivo de casacidén.

Motivos de casacion segundo y tercero
El segundo motivo de casacion, relativo al criterio del inversor privado, se divide en cuatro partes.

El tercer motivo de casacidn, relativo a la existencia de una ventaja econdmica, se divide en dos
partes.
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Sobre las partes primeras respectivas de los motivos de casacion segundo y tercero

Mediante la primera parte del segundo motivo de casacion, relativa a los riesgos de inflacién y de
tipo de cambio, AW alega que el Tribunal General no tuvo en cuenta el criterio del inversor
privado, que sustituyé la motivacién de la Decisién controvertida por la suya propia y que
invirtid la carga de la prueba.

Mediante la primera parte del tercer motivo de casacién, relativa a la pertinencia de la
transferencia de esos riesgos, AW invoca la incorrecta aplicacién de este criterio para apreciar la
existencia de una ventaja econdmica, la sustitucién de los fundamentos juridicos de la Decisién
controvertida, la inversion de la carga de la prueba y falta de motivacién.

— Alegaciones de las partes

En el marco de la primera parte del segundo motivo de casacién, AW recuerda que el Tribunal
General declar6, en los apartados 110 a 112 y 170 de la sentencia recurrida, que la Comisiéon
habia considerado acertadamente que un hipotético inversor privado no habria tenido en cuenta
la transferencia de los riesgos de tipo de cambio e inflaciéon alegados por AW durante el
procedimiento administrativo, por no haber sido discutidos por las partes contratantes y porque
los inconvenientes que de ello se derivaban para AW, o incluso las ventajas derivadas de ello para
la Republica de Polonia, no habian quedado acreditados.

Sin embargo, segin AW, al haber limitado de ese modo el examen tnicamente a las opciones
previstas por las partes contratantes en el anexo 6, el Tribunal General no tuvo en cuenta que el
examen del criterio del inversor privado debe referirse necesariamente a todas las opciones
razonablemente contempladas por un operador privado en tal situacion. Ademads, siempre segun
la recurrente, si bien es cierto que un contrato fija la posicién final de sus partes, no hace
referencia, en principio, al conjunto de consideraciones que las han llevado a celebrarlo. Afirma
que, en el presente asunto, las pruebas que obran en autos demuestran que las partes
contratantes eran perspicaces, estaban asistidas por expertos y eran capaces de entender el
impacto del limite maximo de las tarifas de peaje virtual, asi como las diferencias entre un
sistema de peaje virtual y un sistema de peaje real. Siempre segin AW, de los autos se desprende
también que ese limite estaba previsto en el anexo 6, en el pentdltimo apartado del punto 4 de su
anexo 1. A su juicio, debe considerarse por ello que el Tribunal General desnaturalizé esas
pruebas, dado que una estipulacion contractual se discute, en principio, entre las partes del
contrato de que se trate.

AW considera que, al declarar que la Comisién no estaba obligada a examinar la transferencia de
los riesgos, basindose en que tales riesgos no habian quedado acreditados, el Tribunal General
invirtié la carga de la prueba, ya que —a su juicio— incumbe a la Comisién demostrar que es
manifiesto que el beneficiario no habia obtenido facilidades comparables por parte de un
hipotético inversor privado y ya que, a este respecto, le incumbe tener en cuenta toda
informacién que pudiera influir de forma apreciable en el proceso decisorio de un operador
privado, al que debe considerarse normalmente prudente y diligente, que se hallara en una
situaciéon lo mas semejante posible a la del Estado miembro en cuestién. Por tanto, a su juicio, la
Comision estaba obligada a demostrar que, a priori, un inversor privado no habria considerado
pertinente la informacién de que se trata.
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Segin AW, correspondia por tanto al Tribunal General determinar si la Comisidn habia tenido en
cuenta toda la informacién disponible y si la motivacién de la Decisién controvertida incluia un
examen de la transferencia de los riesgos de tipo de cambio e inflacién. Ahora bien, para AW, en
lugar de llevar a cabo tal comprobacidn, la sentencia recurrida colma, mediante una sustitucién de
los fundamentos juridicos, una laguna a este respecto de la Decisién controvertida. En efecto, a
juicio de AW, el razonamiento que figura en los apartados 110 a 112 de la sentencia recurrida no
guarda relacién con ninguna de las apreciaciones que figuran en dicha Decision.

Por otra parte, en su opinién, dado que los riesgos de tipo de cambio e inflacién influyen
directamente en el importe de las cantidades adeudadas y en la capacidad para financiar tales
cantidades a lo largo de toda la concesion, se trata evidentemente de un factor que puede tener
una influencia significativa en el proceso decisorio de un operador privado, de modo que el
Tribunal General aplicé mal el criterio del inversor privado al referirse a un inversor que se
despreocupa de sus propios beneficios y de sus propios riesgos.

Por dltimo, AW considera que la motivacién recogida en el apartado 112 de la sentencia recurrida
es inadecuada, puesto que de este apartado no se desprende claramente si el Tribunal General
considerd que se transfirieron los riesgos de tipo de cambio e inflacién a la Republica de Polonia
no solo cuando las fluctuaciones se sitian por debajo del limite maximo absoluto en la tarifa de
peaje virtual prevista, sino también por encima de este —algo que a juicio de AW no ocurre—, en
cuyo caso el Tribunal General desnaturalizé las pruebas obrantes en autos en la medida en que la
existencia de un limite maximo absoluto se desprende claramente de los mismos. Pues bien, para
AW, ningtn otro elemento mencionado en dicho apartado puede apoyar la conclusién a la que
llega el Tribunal General.

Mediante la primera parte del tercer motivo de casacion, AW alega que los errores de que adolece
la apreciacion por parte del Tribunal General del criterio del inversor privado, aplicable en el caso
de autos, afectan también, de manera mdas amplia, a la relativa a la existencia de una ventaja
econdmica, en el sentido del articulo 107 TFUE, apartado 1. Por lo que respecta a los errores
supuestamente cometidos por el Tribunal General en los apartados 110 a 112 de la sentencia
recurrida, AW remite a su argumentacion, resumida en los apartados 81 a 86 de la presente
sentencia, para demostrar la aplicacion incorrecta de dicho criterio, la falta de motivacion, la
sustituciéon de los fundamentos juridicos y la inversion de la carga de la prueba.

Ademas, a juicio de AW, en las dos dltimas frases del apartado 112 de la sentencia recurrida, el
Tribunal General realizé una evaluaciéon econémica compleja que excede de sus facultades de
control y que le llevé a sustituir por la suya propia la motivacién de la Comisién, que no se
interesa en la Decision controvertida por el contenido de estas dos ultimas frases. Por otra parte,
segun AW, el razonamiento expuesto en este punto no permite sostener la conclusién del
Tribunal General y desnaturaliza las pruebas, ya que los vehiculos pesados de transporte de
mercancias representan el 81 % de los ingresos de AW y el Tribunal General no explica cémo un
inconveniente del sistema de peaje virtual que tiene incidencia en tales ingresos podria
compensarse por el hecho de que el 19 % de los ingresos de AW no se vean afectados por dicho
inconveniente.

AW alega que, dado que la argumentacién que expuso en primera instancia se referia a los
inconvenientes del sistema de peaje virtual que no se integran en el célculo de la TIR, pero que, sin
embargo, influyen en su situacién financiera, las consideraciones del Tribunal General sobre los
inconvenientes de este sistema que se incluyeron en dicho calculo no son, por tanto, pertinentes.
Segin AW, la cuestion pertinente es si, desde el punto de vista de AW, una TIR prevista mas
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elevada pero que presenta riesgos de inflacion y de tipo de cambio mads elevados es
econdmicamente mas ventajosa que una TIR prevista mds baja pero que presenta riesgos de
inflacién y de tipo de cambio mas bajos. Sin embargo, a su juicio, no es posible responder a esta
cuestion sin llevar a cabo una apreciacién del limite maximo de las tarifas de peaje virtual.

La Comisién y la Republica de Polonia rebaten las alegaciones de AW. La Comisién considera, en
particular, que de los apartados 110y 111 de la sentencia recurrida se desprende que el anexo 6 no
contiene ninguna consideracién relativa al incremento de los riesgos de inflacién y de tipo de
cambio, por lo que no se ha probado que las partes contratantes pretendieran tener en cuenta tal
aumento, y que la TIR del modelo con vifieta comunicado por AW en primera instancia no se
present6 como un elemento de compensacion correspondiente a los riesgos de inflacion y de tipo
de cambio. Ademads, para la Comision, la alegacion seguin la cual se invirti6 la carga de la prueba es
inadmisible, ya que no va acompanada de ningin argumento juridico que la justifique. La
Comision y la Republica de Polonia alegan asimismo que las partes primeras respectivas de los
motivos de casacidn segundo y tercero son infundadas.

— Apreciacion del Tribunal de Justicia

En las partes primeras respectivas de los motivos de casacién segundo y tercero, AW reprocha al
Tribunal General haber desnaturalizado las pruebas y haber incurrido en varios errores de
Derecho derivados de aplicaciones erréneas del criterio del inversor privado, de haber hecho un
reparto erréneo de la carga de la prueba, de una sustituciéon de fundamentos juridicos y de una
motivacién insuficiente de la sentencia recurrida.

En lo que se refiere, en primer término, a la supuesta desnaturalizacién de las pruebas, cabe
recordar que del articulo 256 TFUE, apartado 1, parrafo segundo, y del articulo 58, parrafo
primero, del Estatuto del Tribunal de Justicia de la Unién Europea se deduce, por una parte, que
el Tribunal General es el inico competente para determinar los hechos, salvo en los casos en que
la inexactitud material de sus comprobaciones se desprenda de los documentos que obran en
autos, y, por otra parte, que es el Ginico competente para apreciar esos hechos (sentencia de
30 de noviembre de 2016, Comision/Francia y Orange, C-486/15 P, EU:C:2016:912, apartado 97 y
jurisprudencia citada).

Por tanto, salvo en caso de desnaturalizacién de los elementos de prueba aportados ante el
Tribunal General, la apreciaciéon de los hechos no constituye una cuestién de Derecho sujeta,
como tal, al control del Tribunal de Justicia (sentencia de 30 de noviembre de 2016,
Comision/Francia y Orange, C-486/15 P, EU:C:2016:912, apartado 98 y jurisprudencia citada).

Cuando un recurrente alega una desnaturalizacién de elementos de prueba por parte del Tribunal
General, el articulo 256 TFUE, el articulo 58, parrafo primero, del Estatuto del Tribunal de Justicia
de la Unién Europea y el articulo 168, apartado 1, letra d), del Reglamento de Procedimiento del
Tribunal de Justicia le obligan a indicar con precision los elementos de prueba que en su opinién
desnaturalizé el Tribunal General y a demostrar los errores de andlisis que a su juicio llevaron al
Tribunal General a incurrir en esa desnaturalizacion. Por otra parte, es jurisprudencia reiterada
del Tribunal de Justicia que la desnaturalizacién debe resultar manifiesta a la vista de los
documentos que obran en autos, sin necesidad de efectuar una nueva apreciacion de los hechos y
de las pruebas (sentencia de 30 de noviembre de 2016, Comisién/Francia y Orange, C-486/15 P,
EU:C:2016:912, apartado 99 y jurisprudencia citada).
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En el caso de autos, la primera desnaturalizacién invocada por AW se refiere al apartado 110 de la
sentencia recurrida, conforme al cual «del anexo 6 no se desprende que las partes contratantes
hayan querido tener en cuenta los inconvenientes alegados del sistema de peaje virtual que [AW]
invoca ahora, ni a fortiori que hayan celebrado un acuerdo al respecto. Este anexo no contiene, en
particular, ninguna consideracion relativa al aumento de los riesgos alegados por [AW]».

Pues bien, cuando AW reprocha al Tribunal General no haber tenido en cuenta que el limite
maximo de las tarifas de peaje virtual estd previsto en el anexo 6, en el penudltimo apartado del
punto 4 de su anexo 1, y que esta estipulacién contractual fue negociada por las partes
contratantes, no alega desnaturalizacion, sino que, en realidad, impugna la apreciaciéon que el
Tribunal General hizo de los hechos y seguin la cual la mera presencia de dicho limite maximo no
equivale, a falta de otros elementos que lo corroboren, a una toma en consideraciéon por dichas
partes de la transferencia de los riesgos de tipo de cambio y de inflacion alegados por AW.

Por lo tanto, como alega acertadamente la Comision, las pretensiones de AW a este respecto son
inadmisibles en casacidn.

La segunda desnaturalizacion alegada por AW se refiere al apartado 112 de la sentencia recurrida,
que tiene el siguiente tenor:

«[...] Con arreglo al anexo 6, las tarifas de peaje virtual estaban indexadas en funcién de las
fluctuaciones de la tasa de inflacién y del tipo de cambio, incrementadas ademads, cada seis meses
a partir del 1 de septiembre de 2007, por un factor adicional denominado “WWR”. Mediante el
mecanismo de verificaciéon, la Republica de Polonia asumié también los riesgos derivados de la
evolucion del trafico y de los ingresos y garantizé que la TIR seguiria al mismo nivel previsto
antes de las modificaciones realizadas por la Ley de 28 de julio de 2005 durante el periodo
comprendido entre el 1 de septiembre de 2005 y el 31 de diciembre de 2006. En esas
circunstancias, no puede considerarse que la mera existencia de un limite maximo de las tarifas
de peaje virtual, no indexado en funcién de las fluctuaciones de la tasa de inflacién y del tipo de
cambio, haya transferido a la demandante el riesgo de inflacion y de tipo de cambio y justifique el
pago de una “prima” a la demandante.»

En la medida en que AW reprocha al Tribunal General haber considerado que se produjo una
transferencia de los riesgos de tipo de cambio e inflacion a la Republica de Polonia no solo
cuando las fluctuaciones se sitian por debajo del limite maximo absoluto en la tarifa de peaje
virtual prevista sino también por encima de este, es preciso sefialar que, en la primera frase citada
en el apartado anterior, el Tribunal General se limité a describir el mecanismo previsto en el
anexo 6, que la segunda frase no se refiere a los riesgos de tipo de cambio e inflacién, sino a los
riesgos derivados de la evolucion del trafico y de los ingresos, y que la tercera frase contiene una
apreciacion factica basada en pruebas mencionadas en las dos frases anteriores.

Asi pues, este pasaje de la sentencia recurrida no pone de manifiesto ninguna desnaturalizacién de

pruebas y AW se limita de nuevo a impugnar una apreciacion factica soberana del Tribunal
General, lo cual es inadmisible en fase de casacién.
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La tercera desnaturalizacidon invocada por AW se refiere también al apartado 112 de la sentencia
recurrida, en la medida en que tiene el siguiente tenor:

«[...] Por lo que respecta a la imposibilidad de fijar los peajes a un nivel éptimo y de obtener una
rentabilidad superior a la prevista inicialmente, procede sefnalar, por un lado, que [AW]
conservaba la libertad de fijar las tarifas de peaje aplicables a los vehiculos distintos de los
vehiculos pesados de transporte de mercancias provistos de vineta, de modo que podia adaptar
su estrategia comercial a la evolucién del mercado, y, por otro lado, que, a 1 de septiembre de
2005, habia utilizado todas las posibilidades de aumentar sus tarifas reales para los vehiculos
pesados fijando dichas tarifas en los niveles maximos autorizados por [el contrato de concesion].
Por lo tanto, los inconvenientes alegados por la demandante no podian afectar significativamente
a su situacion financiera prevista.»

Cuando AW senala que los vehiculos pesados de transporte de mercancias representan el 81 % de
sus ingresos y sostiene que el Tribunal General no explica cdémo un inconveniente del sistema de
peaje virtual que incide en esos ingresos podria compensarse por el hecho de que el 19 % de sus
ingresos no se vea afectado por este inconveniente, pretende no acreditar la desnaturalizacién
por parte del Tribunal General de las cldusulas contractuales en el marco de la primera de las
frases mencionadas en el apartado anterior, sino demostrar que la apreciacién factica del
Tribunal General segtn la cual los inconvenientes alegados del sistema de peaje virtual no podian
alterar significativamente su situacién financiera prevista es errénea. Por ello, esta alegacion
también debe considerarse inadmisible.

En segundo lugar, por lo que respecta a los errores de Derecho supuestamente cometidos por el
Tribunal General, cabe recordar que, segun reiterada jurisprudencia del Tribunal de Justicia, la
calificacién de una medida como «ayuda de Estado», en el sentido del articulo 107 TFUE,
apartado 1, exige que concurran todos los requisitos siguientes. En primer lugar, debe tratarse de
una intervencién del Estado o mediante fondos estatales. En segundo lugar, tal intervencién debe
poder afectar a los intercambios comerciales entre los Estados miembros. En tercer lugar, debe
conferir una ventaja selectiva a su beneficiario. En cuarto lugar, debe falsear o amenazar con
falsear la competencia (sentencia de 10 de diciembre de 2020, Comune di Milano/Comisidn,
C-160/19 P, EU:C:2020:1012, apartado 27 y jurisprudencia citada).

En la medida en que las alegaciones formuladas por AW en el marco de las partes primeras
respectivas de los motivos de casacion segundo y tercero se refieren inicamente al tercero de esos
requisitos, procede sefnalar que, segin jurisprudencia igualmente reiterada del Tribunal de
Justicia, se consideran ayudas de Estado las intervenciones que, bajo cualquier forma, puedan
favorecer directa o indirectamente a las empresas o que deban calificarse de ventaja econémica
que la empresa beneficiaria no hubiera obtenido en condiciones normales de mercado (sentencia
de 6 de marzo de 2018, Comisiéon/FIH Holding y FIH Erhvervsbank, C-579/16 P, EU:C:2018:159,
apartado 44).

Habida cuenta del objetivo del articulo 107 TFUE, apartado 1, de garantizar la competencia no
falseada, también entre empresas publicas y empresas privadas, el concepto de «ayuda», en el
sentido de dicha disposicidn, no puede incluir una medida concedida a una empresa mediante
recursos estatales cuando esta podria haber obtenido la misma ventaja en circunstancias que
correspondan a las condiciones normales del mercado. Por consiguiente, la apreciacién de las
circunstancias en las que se concedié dicha ventaja se realiza, en principio, mediante la
aplicacion del principio del operador privado (sentencia de 10 de diciembre de 2020, Comune di
Milano/Comisién, C-160/19 P, EU:C:2020:1012, apartado 103 y jurisprudencia citada).
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En este sentido, cuando existen dudas sobre la aplicabilidad de dicho principio, en particular
debido al empleo por el Estado miembro de que se trate, al adoptar la medida en cuestion, de sus
prerrogativas de poder publico, incumbe a ese Estado miembro acreditar inequivocamente y en
virtud de factores objetivos y verificables que la medida ejecutada corresponde a su cualidad de
operador privado (sentencia de 26 de marzo de 2020, Larko/Comisién, C-244/18 P,
EU:C:2020:238, apartado 63 y jurisprudencia citada).

En cambio, cuando el principio del operador privado resulta aplicable, figura entre los aspectos
que la Comision estd obligada a considerar para determinar la existencia de una ayuda, por lo que
no constituye una excepciéon que se aplica solo a peticién de un Estado miembro, cuando se
declara que se cumplen los elementos constitutivos del concepto de «ayuda de Estado» que
figura en el articulo 107 TFUE, apartado 1 (sentencia de 10 de diciembre de 2020, Comune di
Milano/Comisién, C-160/19 P, EU:C:2020:1012, apartado 109 y jurisprudencia citada).

Por lo tanto, en ese caso recae sobre la Comision la carga de la prueba, teniendo en cuenta, en
particular, la informacién facilitada por el Estado miembro de que se trate, de que no concurren
los requisitos de aplicacion del principio del operador privado, de modo que la intervencion
estatal en cuestidn confiere una ventaja en el sentido del articulo 107 TFUE, apartado 1
(sentencia de 10 de diciembre de 2020, Comune di Milano/Comisiéon, C-160/19 P,
EU:C:2020:1012, apartado 110).

A este respecto, procede recordar que, para apreciar si un operador privado habria adoptado la
misma medida en condiciones normales de mercado, es preciso referirse a un operador privado
que se hallara en una situacién lo mas semejante posible a la del Estado de que se trate (véase, en
ese sentido, la sentencia de 26 de marzo de 2020, Larko/Comisién, C-244/18 P, EU:C:2020:238,
apartado 30 y jurisprudencia citada).

Tal es el contexto en el que corresponde a la Comision llevar a cabo una apreciacion global
teniendo en cuenta cualquier dato pertinente en el caso concreto que le permita determinar si es
manifiesto que la empresa beneficiaria no habria obtenido facilidades comparables de tal operador
privado (sentencia de 26 de marzo de 2020, Larko/Comision, C-244/18 P, EU:C:2020:238,
apartado 29 y jurisprudencia citada).

De cuanto antecede resulta que el examen al que la Comisién debe, en su caso, proceder no puede
limitarse Gnicamente a las opciones efectivamente tomadas en consideracién por la autoridad
publica competente, sino que debe referirse necesariamente a todas las opciones razonablemente
contempladas por un operador privado en tal situacion (véase, en este sentido, la sentencia de
20 de septiembre de 2017, Comisién/Frucona Kosice, C-300/16 P, EU:C:2017:706, apartado 29).

A este respecto, por un lado, se ha de estimar pertinente toda informaciéon que pudiera influir de
forma apreciable en el proceso decisorio de un operador privado, al que debe considerarse
normalmente prudente y diligente, que se hallara en una situacién lo mas semejante posible a la
del operador publico (véase, en este sentido, la sentencia de 20 de septiembre de 2017,
Comisién/Frucona Kosice, C-300/16 P, EU:C:2017:706, apartado 60).

Por otro lado, solo son pertinentes, para la aplicacién del criterio del operador privado, los datos
disponibles y la evolucidn previsible en el momento de la adopcion de la decision (véase, en este
sentido, la sentencia de 20 de septiembre de 2017, Comision/Frucona Kosice, C-300/16 P,
EU:C:2017:706, apartado 61).
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Ademsds, la Comision estd obligada, en interés de una correcta aplicacion de las normas
fundamentales del Tratado FUE relativas a las ayudas de Estado, a proceder a un examen
diligente e imparcial de las medidas controvertidas, con el fin de disponer, al adoptar la decisién
final, de los elementos mds completos y fiables posibles para ello (sentencia de 26 de marzo de
2020, Larko/Comisién, C-244/18 P, EU:C:2020:238, apartado 67 y jurisprudencia citada).

En tanto en cuanto AW reprocha al Tribunal General que se extralimitara en su control, procede
recordar que, en el marco del control de la legalidad a que se refiere el articulo 263 TFUE, el
Tribunal de Justicia y el Tribunal General son competentes para pronunciarse sobre los recursos
por incompetencia, vicios sustanciales de forma, violacién del Tratado FUE o de cualquier norma
juridica relativa a su ejecucion o desviacién de poder. El articulo 264 TFUE establece que, si el
recurso fuere fundado, el acto impugnado sera declarado nulo y sin valor ni efecto alguno. Por
consiguiente, en ningun caso pueden el Tribunal de Justicia o el Tribunal General sustituir la
motivacién del autor del acto impugnado por la suya propia (sentencia de 26 de marzo de 2020,
Larko/Comision, C-244/18 P, EU:C:2020:238, apartado 104 y jurisprudencia citada).

Ademads, segun jurisprudencia consolidada, el examen que corresponde llevar a cabo a la
Comisién al aplicar el principio del operador privado requiere proceder a una apreciacion
econdmica compleja y, en el marco del control que los érganos jurisdiccionales de la Unién
ejercen sobre las apreciaciones econdmicas complejas realizadas por la Comisiéon en materia de
ayudas de Estado, no corresponde al juez de la Unién sustituir la apreciaciéon econémica de la
Comision por la suya propia (sentencia de 10 de diciembre de 2020, Comune di
Milano/Comisién, C-160/19 P, EU:C:2020:1012, apartado 100).

Sin embargo, el juez de la Unién no solo debe verificar la exactitud material de los elementos
probatorios invocados, su fiabilidad y su coherencia, sino también comprobar si tales elementos
constituyen el conjunto de datos pertinentes que deben tomarse en consideracién para apreciar
una situacién compleja y si son adecuados para sostener las conclusiones que se deducen de ellos
(sentencia de 20 de septiembre de 2017, Comisién/Frucona Kosice, C-300/16 P, EU:C:2017:706,
apartado 64).

A este respecto, el juez de la Unién debe examinar la legalidad de una decisiéon en materia de
ayudas de Estado en funciéon de la informacién de que podia disponer la Comisién en el
momento en que la adoptd, que incluye aquella que parecia pertinente para la apreciacion que
habia de llevarse a cabo de conformidad con la jurisprudencia recordada en los apartados 110
a 113 de la presente sentencia y que habria podido obtener, si lo hubiera solicitado, durante el
procedimiento administrativo (sentencia de 20 de septiembre de 2017, Comisidén/Frucona
Kosice, C-300/16 P, EU:C:2017:706, apartados 70 y 71).

Procede examinar las alegaciones de AW a la luz de las consideraciones expuestas en los
apartados 103 a 118 de la presente sentencia.

Por lo que respecta, en primer lugar, a la imputacion basada en que el Tribunal General limité su
examen Unicamente a las opciones previstas por las partes contratantes e hizo caso omiso de la
influencia significativa de los riesgos alegados en el proceso decisorio de un inversor privado, es
cierto que de la jurisprudencia recordada en los apartados 110 y 111 de la presente sentencia
resulta que el examen al que la Comisién debe, en su caso, proceder no puede limitarse
unicamente a las opciones efectivamente tomadas en consideracién por la autoridad publica
competente, sino que debe referirse necesariamente a todas las opciones razonablemente
contempladas por un operador privado en tal situacion.
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No obstante, también se desprende de esa jurisprudencia que esta exigencia no implica que la
Comision esté obligada a tener en cuenta, ademas, las opciones que un operador privado no
habria razonablemente contemplado en tal situacién.

Ademais, en el asunto que dio lugar a la sentencia de 20 de septiembre de 2017, Comisién/Frucona
Kosice (C-300/16 P, EU:C:2017:706), se cuestionaba la aplicacion del criterio del acreedor privado
a un acreedor que pretendia maximizar la recuperacion de las cantidades que le adeudaba un
deudor en quiebra. En el marco de tal situacion, el Tribunal de Justicia declaré que incumbia a la
Comisidén examinar, mas alla de las opciones de cobro contempladas por la autoridad publica
competente, cualquier otra opcidén que un acreedor privado razonablemente habria tenido en
cuenta.

En cambio, la situacion de que se trata en el caso de autos pone de manifiesto que la Republica de
Polonia no se encontraba, en relacion con AW, en la situacién de un acreedor privado, ni tampoco
en la de un inversor privado. En efecto, dado que dicho Estado miembro estaba obligado a
indemnizar a AW por un dano causado a esta en el contexto de sus relaciones contractuales, el
criterio que debia aplicarse era el de un deudor privado que, en el marco de una relaciéon
contractual, adeuda una cantidad de dinero a la otra parte contratante como consecuencia de un
dano que le ha causado.

Pues bien, es preciso senalar que no redunda en interés de un deudor privado compensar a su
acreedor por riesgos de tipo de cambio e inflacién que dicho acreedor no ha alegado frente a él. En
efecto, dado que una compensacién mayor seria, en principio, contraria a los intereses de un
deudor privado, debe considerarse que tal deudor no habria tenido en cuenta tales riesgos salvo
si, a peticién de la otra parte contratante, estuviera obligado a hacerlo o hubiera redundado en su
propio interés, entendiendo este de modo mds amplio, habida cuenta de la relacién contractual en
cuestion.

Por lo tanto, el Tribunal General no incurrié en error de Derecho al considerar, en los
apartados 152 a 154 y 165 a 171 de la sentencia recurrida, que un operador privado en la
situacion de la Republica de Polonia no habria aceptado, en principio, pagar un importe superior
al que debia a AW como consecuencia del hecho dafioso de que se trata y, mds concretamente, en
los apartados 110 a 112 de dicha sentencia, que no procedia tener en cuenta los riesgos que
supuestamente pesaban sobre AW y que no consta que hubieran sido reclamados por AW
durante las negociaciones con dicho Estado miembro o que hubieran sido de otro modo objeto
de sus negociaciones.

De ello se deduce, en segundo lugar, que AW reprocha erréneamente al Tribunal General haber
invertido la carga de la prueba, ya que debe considerarse que los riesgos alegados por AW no son
informacién pertinente que pudiera influir de forma apreciable en el proceso decisorio de un
operador privado, al que debe considerarse normalmente prudente y diligente, que se hallara en
una situacion lo mdas semejante posible a la del operador publico. En estas circunstancias,
contrariamente a lo que afirma AW, no puede considerarse que la Comision estuviera obligada a
precisar, en la Decision controvertida, las razones por las que no tuvo en cuenta los riesgos
alegados por AW.

En tercer lugar, habida cuenta de las consideraciones anteriores, AW no puede sostener
validamente que el Tribunal General llevase a cabo una sustituciéon de fundamentos juridicos o
que se extralimitase en su control al declarar, en los apartados 110 a 112 de la sentencia
recurrida, que los riesgos alegados por AW no habian quedado acreditados ni eran pertinentes
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para la apreciacion que la Comisidn estaba obligada a realizar. En efecto, el Tribunal General se
limité a apreciar las alegaciones formuladas ante él y a comprobar si la Decisién controvertida
era o no ilegal a la luz de las pretensiones de AW.

Por dltimo, en la medida en que AW alega que el razonamiento que figura en dichos apartados de
la sentencia recurrida no permite sostener la conclusién del Tribunal General que figura en el
apartado 113 de dicha sentencia, es preciso senalar que no reprocha una falta de motivacién de
dicha sentencia, sino que critica el contenido de las apreciaciones del Tribunal General y emplaza
por ello al Tribunal de Justicia a que proceda a una nueva apreciacion de los hechos, lo cual no
forma parte de su competencia y, por lo tanto, debe considerarse inadmisible en casacidn.

Habida cuenta de todas las consideraciones anteriores, procede desestimar las partes primeras
respectivas de los motivos de casacion segundo y tercero por ser en parte inadmisibles y en parte
infundadas.

Sobre la segunda parte del segundo motivo de casacion

La segunda parte del segundo motivo de casacidn, relativa a las opciones que habria contemplado
un hipotético inversor privado, se basa en la vulneracion del criterio del inversor privado, del
principio de primacia del Derecho de la Unién, de la obligacién de motivacién, de las normas en
materia de prueba y de los limites del control que debe efectuar el Tribunal General.

— Alegaciones de las partes

AW sostiene que el Tribunal General incurrié en un error de Derecho al considerar que, en la
negociacion del importe del peaje virtual, un inversor privado habria estado limitado por las
disposiciones y los objetivos de la Ley de 28 de julio de 2005, puesto que valid6 el enfoque
erroneo de la Comision consistente en tener en cuenta inicamente las opciones previstas por el
Estado miembro de que se trata. Ademads, segin AW, el nivel adecuado de compensacién para
AW no es una consideracion determinante para un inversor privado, en la medida en que no esta
directamente relacionado ni con su rentabilidad ni con su riesgo.

Por otra parte, a juicio de AW, si una medida contraria a una ley nacional constituyera una
ventaja, en el sentido del articulo 107 TFUE, apartado 1, por el mero hecho de que un inversor
privado no pagara mas de lo exigido por esa ley, esta limitaria la aplicaciéon de dicha disposicién
de rango superior, lo que daria lugar a una vulneracién del principio de primacia del Derecho de la
Unién.

Ademads, segin AW, al considerar que la Ley de 28 de julio de 2005 impone a las partes
contratantes limites relativos a la determinacidn del peaje virtual, el Tribunal General motivé de
manera inadecuada la sentencia recurrida, vulneré las normas en materia de prueba y sustituyo la
motivacion de la Decisidon controvertida por una diferente. Entiende que, en efecto, si bien esta
Ley prohibid el peaje real, también lo es que se remitié a las negociaciones relativas al método de
compensacion y a los plazos de devolucién. A juicio de la recurrente, dado que la referida Ley no
especifica la TIR, ni que esta debiera compensar unicamente la pérdida de ingresos, ni las
consideraciones que el Estado puede tener en cuenta, ni la posiciéon comercial del Estado, deja un
amplio margen de apreciacidn para estructurar el acuerdo relativo a los peajes virtuales.
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Por otra parte, AW considera que aporté al Tribunal General, como prueba del alcance y
contenido de la Ley de 28 de julio de 2005, el laudo arbitral que —a su juicio— explicitaba la
interpretacion correcta de la Ley de 28 de julio de 2005 y que el Tribunal General desestimé
como carente de pertinencia de forma errénea y mediante una motivacién inadecuada. En efecto,
a juicio de AW, el hecho de que dicho laudo no resultara vinculante para la Comisién y de que
tampoco declarase mas pertinente el estudio WSA de 1999 con respecto al estudio WSA de 2004
es inoperante en cuanto al valor probatorio de dicho laudo. Asi pues, segin la recurrente, el
Tribunal General extrajo sus conclusiones partiendo de pruebas incompletas y sin fundamento
alguno, ya que ningin elemento de los autos sostenia dichas conclusiones. Asimismo, la
recurrente afirma que el Tribunal General no tuvo en cuenta que el examen del alcance y
contenido de la Ley de 28 de julio de 2005 exigia conocimientos técnicos y que la Comision no se
procurd los conocimientos especializados necesarios, y que ello se ve agravado por el hecho de que
el laudo arbitral y el tenor de la Ley de 28 de julio de 2005 indicaban que el peaje virtual debia ser
negociado entre las partes contratantes. Por tltimo, segin AW, el laudo arbitral fue anulado por el
Sad Apelacyjny w Warszawie (Tribunal de Apelacion de Varsovia) debido Gnicamente a que era
contrario a la Decisién controvertida, lo que no desvirtda su valor probatorio respecto a la
interpretacién de dicha Ley.

Ademads, AW afirma que, al haber confirmado, en el apartado 153 de la sentencia recurrida, la
afirmacién carente de pruebas precisas, fiables y coherentes que figura en el apartado 152 de la
Decisién controvertida, conforme a la cual el anexo 6 concede una compensacién mayor de lo
que exigia la Ley de 28 de julio de 2005 y existe una contradiccién entre el contrato de concesidon
y dicho anexo, el Tribunal General no comprobé si se cumplian las exigencias en materia de
prueba. Asi pues, a juicio de la recurrente, la sentencia recurrida adolece de falta de motivacién,
lo que no le permite conocer las razones que llevaron al Tribunal General a adoptar la
interpretacién que hizo de dicha Ley y a motivar la desestimaciéon de su alegaciéon de que no
existe la supuesta contradiccion.

La Comisién y la Republica de Polonia rebaten las alegaciones de AW. La Comisién considera, en
particular, que la imputacién basada en que un inversor privado no estd limitado por las
disposiciones y los objetivos de la Ley de 28 de julio de 2005 es inadmisible, ya que no se ha
precisado la naturaleza del error de Derecho y no se ha formulado ningtin argumento juridico en
apoyo de tal imputacion. Alega ademds que el alcance y contenido de esa Ley constituyen
elementos de hecho y que, por tanto, la apreciacién soberana del Tribunal General relativa a esos
elementos solo puede impugnarse si se invoca su desnaturalizacidn, algo que entiende que no se
ha alegado ni, a fortiori, probado. Por dltimo, la Comisién y la Republica de Polonia alegan que la
segunda parte del segundo motivo de casacidn es infundada.

— Apreciacion del Tribunal de Justicia

De entrada, procede desestimar la inadmisibilidad propuesta por la Comisién en relaciéon con la
alegacion formulada por AW en el marco de la segunda parte del segundo motivo de casacion,
por ser esta suficientemente clara y dirigida a que se declare la existencia de un error de Derecho
resultante de la limitacion por el Tribunal General de los elementos tenidos en cuenta a efectos de
la apreciacion del principio del operador privado, de la vulneracion del principio de primacia del
Derecho de la Unién, de la infraccion de las normas relativas a la practica de la prueba, de la
sustitucion de fundamentacion juridica y de la motivacién inadecuada de la sentencia recurrida.
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Estas imputaciones formuladas por AW se refieren a los apartados 152 a 154 de la sentencia
recurrida, en los que el Tribunal General estimd, en particular, que la Comisién habia
considerado acertadamente que la Ley de 28 de julio de 2005 y el contrato de concesién
obligaban a la Reptblica de Polonia a indemnizar a AW tnicamente por la pérdida de ingresos
provocada por las modificaciones realizadas por dicha Ley y que ningtn operador privado
racional habria aceptado pagar una cantidad superior a lo que le imponian dicha Ley y el referido
contrato.

Ya se ha senalado en los apartados 121 a 125 de la presente sentencia que el Tribunal General
estim6 acertadamente que un deudor privado en la situaciéon de la Republica de Polonia no
tendria intencién de indemnizar a AW mas alla de las consecuencias que se derivan del impacto
de la Ley de 28 de julio de 2005 en su relacion contractual. Dado que la apreciacién del Tribunal
General es por ello conforme con el principio del operador privado, procede considerar que no
adolece de error de Derecho ni vulnera el principio de primacia del Derecho de la Unién.

De ello resulta también que AW no puede sostener vilidamente que el Tribunal General llevase a
cabo una sustitucion de motivos o que sobrepasase los limites de su control al efectuar, en los
apartados 152 a 154 de la sentencia recurrida, las apreciaciones recordadas en el apartado 138 de
la presente sentencia. En efecto, el Tribunal General se limit6 a apreciar las alegaciones
formuladas ante él y a comprobar si la Decisiéon controvertida era o no ilegal a la luz de las
pretensiones de AW.

Por lo que respecta a la supuesta motivacion deficiente de la sentencia recurrida, procede senalar,
ante todo, que AW impugna tnicamente la suficiencia de la motivacién de la sentencia recurrida
para sostener las conclusiones del Tribunal General.

Seguidamente, esa alegacidn procede, en parte, de una lectura errénea de los apartados 152 y 153
de la sentencia recurrida, ya que estos no afirman que el anexo 6 concediese a AW una
compensaciéon mayor que la exigida por la Ley de 28 de julio de 2005 ni que exista una
contradiccion entre el contrato de concesién y dicho anexo, sino que sefialan que el importe de la
compensacion al que tenia derecho AW resultaba de una apreciaciéon global del hecho dafioso
causado por dicha Ley y de las obligaciones que incumben a la Reptblica de Polonia en virtud del
referido contrato.

En consecuencia, al no haber efectuado el Tribunal General, en los referidos apartados de la
sentencia recurrida, tales afirmaciones, carece de todo fundamento la alegacién de AW segun la
cual, al efectuarlas, el Tribunal General infringid las normas relativas a la practica de la prueba.

Por ultimo, AW pretende obtener, como ha alegado acertadamente la Comisién, una nueva
apreciacion de los hechos y, en particular, del contenido de la Ley de 28 de julio de 2005, lo cual

no es competencia del Tribunal de Justicia.

De ello se deduce que procede desestimar la segunda parte del segundo motivo de casacién por ser
en parte inadmisible y en parte infundada.
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Sobre la tercera parte del segundo motivo de casacion

Mediante la tercera parte del segundo motivo de casacion, relativa al riesgo de fracaso de las
negociaciones y al riesgo de litigios, AW invoca la desnaturalizacién de las pruebas y la
inobservancia del criterio del inversor privado, del principio de primacia del Derecho de la
Union, de la obligacién de motivacion, de las normas en materia de prueba y de los limites del
control que debe efectuar el Tribunal General.

— Alegaciones de las partes

AW alega que, al igual que los asesores de la Republica de Polonia, que consideraron aceptable el
anexo 6, un hipotético inversor privado habria tenido en cuenta, tanto el riesgo de que AW
acabara solicitando la resolucién del contrato de concesion o presentando un recurso, como el
dictamen profesional de sus asesores a este respecto, y que, por tanto, la Comisiéon estaba
obligada tanto a evaluar ese riesgo como a tener en cuenta dicho dictamen, pero que no lo hizo y
que el Tribunal General no lo censuré.

En efecto, segtn la recurrente, en el apartado 165 de la sentencia recurrida, el Tribunal General
limito la aplicacién del criterio del inversor privado tnicamente a las opciones previstas por la
Ley de 28 de julio de 2005 y vici6 asi la sentencia recurrida de los mismos errores ya detectados
en el marco de la segunda parte del segundo motivo de casacion. El razonamiento expuesto en el
apartado 166 de dicha sentencia es —en su opinion— circular e inadecuado e implica una
sustitucién de fundamentos juridicos en lo que respecta a los riesgos de resolucion del contrato y
de litigios mencionados en el apartado anterior de la presente sentencia.

AW anade que, en la medida en que, en el apartado 167 de dicha sentencia, el Tribunal General
consideré que la propia AW también tenia interés en evitar un litigio, el Tribunal General
sustituye de nuevo su razonamiento por el de la Comisién en la Decisién controvertida, no
responde a la alegacion relativa al punto en que AW no habria continuado la relacién comercial,
que afirma que queda jalonado por la perspectiva de pérdidas para AW, y desnaturaliza los andlisis
de los asesores de la Republica de Polonia. Siempre segun la recurrente, la Gltima frase de este
apartado contiene, ademas, un error de légica y, por lo tanto, una motivacién inadecuada, en la
medida en que limita la toma en consideracion de los riesgos de resolucion del contrato y de
litigios al periodo anterior a la adopcion de la Ley de 28 de julio de 2005, pese a que tales riesgos
también existan en el periodo posterior.

La Comisién y la Republica de Polonia rebaten las alegaciones de AW.

— Apreciacion del Tribunal de Justicia

Mediante las alegaciones presentadas en el marco de la tercera parte del segundo motivo de
casacion, que se refiere a los apartados 165 a 167 de la sentencia recurrida, AW invoca la
incorrecta aplicaciéon del principio del operador privado, una motivacién inadecuada, la
sustitucion de fundamentos juridicos y la desnaturalizacidn de las pruebas.

En el apartado 165 de la sentencia recurrida, el Tribunal General subrayd, por lo que se refiere a
los supuestos riesgos soportados por un operador privado en caso de fracaso de las
negociaciones, que tal operador tnicamente habria celebrado un apéndice al contrato de
concesion para indemnizar a AW, de conformidad con la Ley de 28 de julio de 2005, de la
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pérdida de ingresos causada por dicha Ley y que, por consiguiente, no habria tenido en cuenta
esos supuestos riesgos ni habria aceptado pagar, por ello, una compensacién superior. Anadié
que dichos riesgos no habian sido discutidos por las partes contratantes al negociar el anexo 6 ni
fueron tenidos en cuenta para calcular el importe de la compensacién abonada a AW.

En el apartado 166 de la sentencia recurrida, el Tribunal General recordé que, en la Decisiéon
controvertida, la Comision se limit6, esencialmente, a cuestionar los datos utilizados en los
modelos financieros recogidos en el anexo 6. Asi pues, dado que los riesgos supuestamente
soportados por un operador privado en caso de que no existiese acuerdo no tienen ninguna
relacion con la pertinencia de los datos utilizados en los modelos financieros, el Tribunal General
consider6 que nada hacia pensar que un operador privado habria aceptado utilizar los datos no
pertinentes del estudio WSA de 1999 en lugar de los datos del estudio WSA de 2004 para tomar
dichos riesgos en consideracion.

En el apartado 167 de la sentencia recurrida, el Tribunal General afiadid, en primer lugar, que el
riesgo de fracaso de las negociaciones y el riesgo de litigios no habrian sido tenidos en cuenta por
un operador privado en el marco de las negociaciones para calcular el importe de la compensacién
debida a AW, al entender que tales riesgos no tenian relacién alguna con la pérdida de ingresos
causada por la modificacion legislativa. A continuacidn, estim6 que AW también tenia interés en
que las negociaciones concluyeran con éxito y en que se evitara un litigio dirigido a obtener una
indemnizacién por dafios y perjuicios. Por ultimo, senalé que AW no habia demostrado, ni
siquiera alegado, que los asesores de la Republica de Polonia estimaran que el riesgo de fracaso
de las negociaciones y el riesgo de litigio debieran tenerse en cuenta para determinar la TIR justo
antes de las modificaciones realizadas por la Ley de 28 de julio de 2005.

En cuanto a la supuesta desnaturalizacion de las pruebas, basta senalar que, contrariamente a las
exigencias recordadas en el apartado 94 de la presente sentencia, AW no precisa qué prueba se ve
desnaturalizada por la afirmacién realizada por el Tribunal General en la dltima frase del
apartado 167 de la sentencia recurrida.

Por lo que respecta a la incorrecta aplicacion del principio del operador privado invocada por AW,
procede recordar, ante todo, que el criterio de apreciacién que debe adoptarse en el caso de autos
era el de un deudor privado que, en el marco de una relacién contractual, adeudara una cantidad
de dinero a la otra parte contratante por un dafio que le hubiera causado. Como ya se ha declarado
en varias ocasiones en la presente sentencia, no adolece, por tanto, de error de Derecho la
apreciacion del Tribunal General segtn la cual tal deudor no habria indemnizado, en principio, a
AW por encima del importe adeudado por el hecho danoso.

Seguidamente, aun admitiendo que esa obligacién de pago resultara de una relacién contractual
mas amplia entre la Republica de Polonia y AW y que un deudor privado en la situacion de dicho
Estado miembro hubiera podido tener en cuenta los riesgos de fracaso de las negociaciones y de
litigios, seria necesario ademds que estos hubieran sido reales y que hubieran podido generar
para el referido Estado miembro costes mas elevados que los vinculados a la indemnizacién de
AW debido a las consecuencias que la Ley de 28 de julio de 2005 tuvo para esta tltima.

Por ultimo, de las apreciaciones facticas del Tribunal General que figuran en los apartados 165
y 167 de la sentencia recurrida se desprende, sin embargo, que la existencia real de tales riesgos
no habia quedado acreditada. En efecto, el Tribunal General senald, a este respecto, que las
partes contratantes no habian discutido este extremo y, por otra parte, de la sentencia recurrida
se desprende que el mecanismo de compensacion de pérdidas acordado debia, por una parte,
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garantizar la sustitucion total de los ingresos perdidos y, por otra, garantizar que AW estuviera en
condiciones de reembolsar los préstamos suscritos para la construccién del tramo de autopista de
que se trata.

En esas circunstancias, debe desestimarse por infundada la imputacién basada en la incorrecta
aplicacion del principio del operador privado.

Por lo que respecta a la supuesta sustitucion de fundamentos juridicos, es preciso sefialar que el
Tribunal General examind, en los apartados 165 a 167 de la sentencia recurrida, la alegacién de
AW segun la cual la Comisiéon habia errado al no tener en cuenta los riesgos de fracaso de las
negociaciones y de litigios. A este respecto, el Tribunal General declar6é que los riesgos alegados
por AW no habian quedado acreditados. Pues bien, la Comisién no esta obligada, en principio, a
precisar en sus decisiones las razones por las que no tuvo en cuenta datos no acreditados. Por lo
tanto, en dichos apartados de la sentencia recurrida, el Tribunal General no proporcioné una
motivacién que hubiera debido figurar en la Decisién controvertida, sino que expuso un
razonamiento que rechazaba las alegaciones presentadas ante él y dirigidas a demostrar una
supuesta falta de motivaciéon de la Decision controvertida.

Por ultimo, so pretexto de una supuesta insuficiencia de motivacién de la sentencia recurrida, AW
pretende, en realidad, obtener del Tribunal de Justicia una nueva apreciacion de los hechos, lo cual
no forma parte de su competencia.

Habida cuenta de las consideraciones anteriores, procede desestimar la tercera parte del segundo
motivo de casacidn por ser en parte inadmisible y en parte infundada.

Sobre la cuarta parte del segundo motivo de casacion

La cuarta parte del segundo motivo de casacidn, relativa al estudio del trafico y de los ingresos que
deben seleccionarse, se basa en la deformacién de la Decisién controvertida, en la sustitucion por
el Tribunal General de una motivacion diferente a la de dicha Decisidn, en la aplicacién errénea
del criterio del inversor privado, en la vulneracion del principio de primacia del Derecho de la
Unidn, en la vulneracién de las normas en materia de prueba y en una falta de motivacidn.

— Alegaciones de las partes

AW senala que el apartado 152 de la Decision controvertida afirma que «es muy cuestionable»
que un inversor privado acepte calcular la compensacion de AW utilizando el estudio WSA de
1999 y no el estudio WSA de 2004 y subraya que, al hacerlo, la Comisién no disponia de pruebas
de que asi fuera. Pues bien, para AW, dado que la carga de la prueba incumbe a la Comisién, ese
razonamiento no puede sostener la conclusion de esta de que no se cumplia el criterio del inversor
privado. Por tanto, a juicio de la recurrente, al afirmar, en el apartado 153 de la sentencia
recurrida, que la Decisién controvertida estaba suficientemente motivada por lo que respecta a la
aplicaciéon de dicho criterio, el Tribunal General aplic6 un criterio juridico erréneo, deformo el
sentido evidente de la Decisién controvertida y sustituy6 la motivacién de dicha Decisién por la
suya propia.
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AW estima, por otra parte, que los términos empleados por la Comisién demuestran, al igual que
la estructura de la Decisién controvertida, que la Comisién trato el criterio del inversor privado
como una excepcidn que solo debia examinar a instancia de AW, de modo que el apartado 142
de la sentencia recurrida, que a su juicio afirma lo contrario, no es convincente.

AW sefala que el apartado 154 de la sentencia recurrida se pronuncia Gnicamente sobre los
respectivos méritos del estudio WSA de 2004 con respecto al estudio WSA de 1999 para analizar
la situacién financiera de AW anterior a la modificacién legislativa controvertida. Sin embargo, a
su juicio, un inversor privado no se limitaria a considerar que determinados elementos de una
férmula habrian podido elegirse de modo diferente, sino que elegiria entre la opcidén de dicha
férmula y otras opciones disponibles en funciéon de su resultado final. A su entender, el
razonamiento del Tribunal General no explica por qué el anexo 6 no figuraba entre esas otras
opciones, tenidas en cuenta, en su caso, por tal inversor, de modo que la motivacion de la
sentencia recurrida sobre este punto es inadecuada.

Considera, ademas, que, al haber integrado en su andlisis el objetivo de la Ley de 28 de julio de
2005, el Tribunal General vicid ese mismo razonamiento de los errores expuestos en el
apartado 82 de la presente sentencia. A su juicio, dado que la motivaciéon del referido
apartado 154 no refleja la opcién que el Tribunal General consider6 como aquella que un
inversor privado habria previsto, es inadecuada. En concreto, siempre segiin AW, no esta claro si
el Tribunal General contempl6 que el acuerdo alcanzado entre las partes recogia como unico
cambio la actualizacién del modelo financiero basico mediante datos del estudio de trafico WSA
de 2004, es decir, con un limite maximo de las tarifas de peaje virtual, o si contempl6 que recogia
un pacto basado en el modelo financiero basico actualizado, pero sin fijar un limite maximo. Pues
bien, AW considera que, en el primer caso, la motivacién del Tribunal General es contradictoria,
ya que, segun el propio Tribunal General, para «garantizar la compensacion», no es necesario tal
limite, puesto que la TIR era del 7,42 %, y, en el segundo caso, es evidente que deberia haberse
examinado el limite maximo de las tarifas de peaje virtual.

También a este respecto, AW sefala que otra opcion disponible para el inversor privado habria
podido consistir en un acuerdo sin actualizacion de la presuncion de trafico del modelo financiero
basico, pero con un limite maximo de las tarifas de peaje virtual mas bajo que habria podido dar
lugar a una TIR inferior al 7,42 %. Pues bien, segin AW, es evidente que un inversor privado
tampoco pagaria mas con la tnica finalidad de utilizar el estudio «correcto». Por lo tanto, para
AW, el estudio «correcto» carece, por si solo, de pertinencia. A su juicio, el criterio del inversor
privado supone, en efecto, un andlisis del «paquete completo», de modo que el andlisis del
Tribunal General constituye una aplicacion incorrecta de dicho criterio. Asimismo, entiende que
el Tribunal General ignoré su alegacién segun la cual, por un lado, un inversor privado habria
considerado que ninguno de los estudios disponibles se adaptaba al objetivo perseguido y, por
otro, ello se corresponde con las conclusiones del asesor financiero de la Republica de Polonia,
extremo que ningun inversor podia ignorar.

La Comisién rebate las alegaciones de AW.
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— Apreciacion del Tribunal de Justicia

Mediante la cuarta parte del segundo motivo de casacién, AW reprocha al Tribunal General que
en los apartados 142, 153 y 154 de la sentencia recurrida empleé criterios juridicos erréneos,
deformé el sentido de la Decisién controvertida, sustituyé la motivacién de dicha Decisién por la
suya propia, motivé de manera insuficiente la sentencia recurrida y no respondi6 a una de sus
alegaciones.

En primer lugar, por lo que respecta a la alegacion de AW segun la cual el Tribunal General
rechazd erroneamente, en el apartado 142 de la sentencia recurrida, su alegacion segun la cual la
Comisidn habia tratado el criterio del inversor privado como una excepcion, es preciso recordar
que el Tribunal General considerd, en ese apartado, que AW no podia sostener esta misma
alegacion ante él, ya que, «si bien la Comisiéon examind efectivamente el importe del exceso
percibido tal como resultaba del informe PwC [...] antes de abordar el criterio del inversor
privado, solo se pronuncié de forma definitiva sobre la existencia de una ventaja econémica y
sobre el importe percibido en exceso una vez examinado ese criterio [...]».

A este respecto, es preciso sefalar que de la Decisién controvertida se desprende inequivocamente
que, a partir de los apartados 125 y 126 de dicha Decisién, la Comisién realizé todo su andlisis de la
existencia de una ventaja econdmica desde la perspectiva de que, en virtud del contrato de
concesion, correspondia a la Republica de Polonia indemnizar a AW por los dafios causados por
la Ley de 28 de julio de 2005 y de que una compensacion que excediera de dichos danos conferia
una ventaja econdémica, en el sentido del articulo 107 TFUE, apartado 1. De ello se deduce que este
analisis corresponde, en esencia, al que dicha institucidon estaba obligada a llevar a cabo con
arreglo al principio del operador privado.

Por otra parte, esa concordancia de dicho andlisis con el referido principio fue sefialada por la
Comisidn en el apartado 152 de la Decisién controvertida y precisada por el Tribunal General en
los apartados 152 a 154 y 165 a 171 de la sentencia recurrida, por lo que procede desestimar la
alegacion de AW por infundada.

Seguidamente, por lo que respecta a los reproches formulados por AW contra la tltima frase del
apartado 153 de la sentencia recurrida, es preciso recordar que, en dicho apartado, el Tribunal
General declaré que, «al considerar que era “muy cuestionable” que una entidad econémica
privada racional aceptase calcular la compensacién utilizando el estudio WSA de 1999 y no el
estudio [WSA de 2004, mas reciente], [la Comisidén] expuso de manera suficientemente clara que
no se deducia de los documentos obrantes en el expediente que tal entidad habria utilizado el
estudio WSA de 1999 vy justificéd su apreciacion destacando el cardcter mas reciente del estudio
WSA de 2004».

A este respecto, procede recordar que la interpretacion de una decision en materia de ayudas de
Estado adoptada por la Comision en el ejercicio de sus competencias constituye una apreciaciéon
juridica que corresponde realizar al Tribunal General y al Tribunal de Justicia [véase, en este
sentido, la sentencia de 26 de marzo de 2020, Larko/Comisién (C-244/18 P, EU:C:2020:238,
apartados 102 y 105).

Ademas, la interpretacion de un punto especifico de tal decision debe realizarse en el contexto del
conjunto de la decisién de que se trate (véase, en este sentido, la sentencia de 26 de marzo de 2020,
Larko/Comision, C-244/18 P, EU:C:2020:238, apartado 111].
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En el caso de autos, la afirmacién de la Comision, recogida en el apartado 152 de la Decisién
controvertida, segin la cual era «muy cuestionable» que un operador privado hubiera recurrido
al estudio WSA de 1999, debe interpretarse en el contexto de la situacién del caso de autos, como
se desprende, en particular, del apartado 135 de la Decisién controvertida, en el que la Comision
precisé que era necesario basarse en una prevision del trafico y de los ingresos contemporanea a la
Ley de 28 de julio de 2005.

De ello se deduce que, en contra de lo que afirma AW, en el apartado 153 de la sentencia recurrida,
el Tribunal General no utilizé un criterio juridico erréneo ni distorsion¢ el sentido de la Decisién
controvertida. Tampoco sustituyd la motivacién de la Decisidn controvertida por la suya propia,
sino que, al rechazar la argumentacién presentada por AW ante él, confirm¢ la motivacién de
dicha Decisidn.

Por dltimo, en cuanto a la alegacion de AW dirigida contra el apartado 154 de la sentencia
recurrida, procede senalar de entrada que procede de una mala comprensién del criterio
aplicable. En efecto, como recordd, en esencia, el Tribunal General, en ese apartado de la sentencia
recurrida, un deudor privado en la situacion de la Republica de Polonia, que adeudara una
cantidad a AW en el marco de su relacion contractual con esta entidad debido al dafio que le
habia causado la adopciéon de la Ley de 28 de julio de 2005, habria tenido como objetivo
asegurarse de indemnizar a AW unicamente de las consecuencias desfavorables derivadas de
dicha Ley.

El razonamiento del Tribunal General segtn el cual, habida cuenta de este objetivo, nada hace
pensar que un operador privado habria aceptado basarse en los datos del estudio WSA de 1999 y
no en los del estudio WSA de 2004, habria exigido la designacién adicional de un perito o habria
preferido utilizar los datos del estudio FM de 2005, permite asi comprender claramente,
contrariamente a lo que afirma AW, que tal operador privado habria tenido en cuenta, de entre
todas las opciones imperfectas de evaluacién disponibles, aquella que permitiera determinar del
mejor modo posible las consecuencias desfavorables de dicha Ley, con el fin de garantizar que la
indemnizacion concedida se ajustara a sus obligaciones contractuales sin excederlas.

De ello se deduce que este razonamiento aplica el criterio adecuado y proporciona una respuesta
clara y coherente al conjunto de alegaciones de AW resumidas en los apartados 134, 136 y 147
a 150 de la sentencia recurrida.

En tanto en cuanto AW sostiene que dicho razonamiento es inadecuado ya que deberian haberse
tenido en cuenta otras opciones distintas de la adoptada por la Comisidn y confirmada por el
Tribunal General, basta sefialar que, al actuar asi, en realidad, AW solicita al Tribunal de Justicia
que efectie una nueva apreciacion de los hechos, lo cual no es de su competencia.

Habida cuenta de las consideraciones anteriores, procede desestimar la cuarta parte del segundo
motivo de casacion por ser en parte inadmisible y en parte infundada.

Sobre la segunda parte del tercer motivo de casacion
La segunda parte del tercer motivo de casacidn, relativa al nivel de la TIR del peaje real, se basa en

la falta de motivacidn, en el incumplimiento por el Tribunal General de las obligaciones de control
que le incumben y en la vulneracién de las normas en materia de prueba.

ECLI:EU:C:2021:905 31



185

186

187

188

SENTENCIA DE 11.11.2021 — Asunto C-933/19 P
AUTOSTRADA WIELKOPOLSKA / COMISION Y POLONIA

— Alegaciones de las partes

AW alega que la motivacién que figura en los apartados 120 a 127 de la sentencia recurrida es
insuficiente para fundamentar la desestimacion de sus alegaciones resumidas en el apartado 115
de dicha sentencia. En primer lugar, la recurrente considera que el Tribunal General se limit6 a
enunciar su conclusién sin haber realizado una evaluacién econémica compleja, incumpliendo
por tanto su obligacién de comprobar si la Decisién controvertida se basaba en pruebas precisas,
fiables, coherentes y completas, asi como su obligaciéon de respetar las normas en materia de
prueba.

En efecto, a su juicio, el apartado 120 de la sentencia recurrida esta dedicado exclusivamente a los
respectivos méritos de los estudios WSA de 1999 y de 2004 y no responde a la alegacion resumida
en el apartado 115 de dicha sentencia. En su opinién, el hecho de que el estudio WSA de 1999
fuera menos pertinente que el estudio WSA de 2004 no significa que este tltimo fuera fiable.
Aduce que el razonamiento expuesto en el apartado 121 de dicha sentencia no guarda relacion
con la cuestion pertinente de si la TIR del 7,42 % habia sido identificada de manera adecuada.
Considera la recurrente que el apartado 122 de la sentencia recurrida menciona dicha alegacién
sin explicar en modo alguno las razones por las que una actualizacién de determinados datos
relativos al trafico y a los ingresos en el marco de un estudio referido a otro tramo de la autopista
carece de pertinencia. AW entiende que, en el apartado 123 de dicha sentencia, el Tribunal
General, por un lado, aborda de nuevo la comparacién de los méritos respectivos de los estudios
WSA de 1999 y de 2004 vy, por otro, afirma que la designaciéon de un perito no era necesaria, lo
que —segun la recurrente— no estd en absoluto motivado y conduce a invertir indebidamente la
carga de la prueba. A su criterio, la motivacién del apartado 124 de la referida sentencia tampoco
guarda relacién con esa cuestién; el apartado 125 de la sentencia recurrida se refiere
exclusivamente a la segunda alegacién relativa al estudio FM de 2005 y su apartado 126 solo
responde a la tercera alegacion relativa al modelo PwC de percepcién efectiva del peaje.

Ademads, siempre segin AW, el Tribunal General incumplié su obligacién de comprobar si la
Decision controvertida se basaba en pruebas precisas, fiables, coherentes y completas y no
respet6 las normas en materia de prueba, al declarar erroneamente que la Comision no estaba
obligada a buscar informacién adicional sobre el caracter utilizable del estudio FM de 2005. A este
respecto, pese a que la Comisién tiene —a su juicio— la obligacién de valorar las pruebas de
manera imparcial y profunda, del apartado 138 de la Decisién controvertida se desprende que la
Comisién se basé exclusivamente en la informacion recibida de la Republica de Polonia para
rechazar este estudio como no utilizable. Pues bien, habida cuenta de la naturaleza conflictiva de
la relacién entre dicho Estado miembro y AW y del hecho de que ese Estado miembro no
mencioné el estudio FM de 2005, AW considera que la Comision deberia haber sido mas
vigilante y solicitar informacién adicional a la Republica de Polonia o a terceros.

La Comisién sostiene que AW critica el valor probatorio de las pruebas, alegando que no eran
fiables, cuestionando su exhaustividad y afirmando que, por lo tanto, deberia haberse encargado
un informe adicional. Pues bien, la Comision considera que, mediante esa argumentacion, AW
pretende, en esencia, que se reexamine la apreciacién del Tribunal General, lo cual —a su juicio
— no es competencia del Tribunal de Justicia. Ademads, la Comision y la Republica de Polonia
refutan la argumentacién de AW en cuanto al fondo.
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— Apreciacion del Tribunal de Justicia

Mediante las alegaciones presentadas en el marco de la segunda parte del tercer motivo de
casacion, que se refiere a los apartados 120 a 127 de la sentencia recurrida, AW sostiene que la
motivacién de la sentencia recurrida es insuficiente, que el Tribunal General ejercié un control
judicial insuficiente, que infringié las normas en materia de prueba, que no respondié a la
alegacion de AW resumida en el apartado 115 de la sentencia recurrida y que invirtio la carga de la
prueba.

Ante todo, por lo que respecta a la supuesta falta de respuesta por parte del Tribunal General a la
alegacion de AW resumida en el apartado 115 de la sentencia recurrida, procede recordar que, en
ella, AW alegaba que las conclusiones de la Comisién sobre el estudio WSA de 2004 eran
manifiestamente erréneas, por entender que el valor probatorio de los estudios de trafico era
limitado y que, a falta de un estudio de trafico fiable, las partes contratantes se habian puesto de
acuerdo sobre una metodologia conforme a la cual las expectativas iniciales de AW en términos
de rentabilidad se utilizaban como base de célculo, pero se reducian, mediante la aplicacién del
limite maximo de las tarifas de peaje virtual, a un nivel que la Republica de Polonia considerd
aceptable.

Por tanto, mediante dicha argumentacion, AW sostenia que el estudio WSA de 2004 tenia un
valor probatorio insuficiente con respecto al estudio WSA de 1999, al que AW atribuia, en
esencia, un valor probatorio suficiente basindose en la metodologia acordada entre las partes
contratantes.

Pues bien, contrariamente a lo que afirma AW, el Tribunal General desestim¢ expresamente esa
misma argumentacién en los apartados 122 a 124 de la sentencia recurrida.

En efecto, por una parte, en esos apartados el Tribunal General sefiald, en primer lugar, que WSA
present6 una sucesiéon de estudios, preparados por el mismo asesor, utilizando la misma
metodologia, con el fin de elaborar previsiones de trafico y de ingresos relativas a la autopista A
2; en segundo lugar, que el estudio WSA de 2004, preparado para la propia AW, pretendia
actualizar las previsiones de trafico y de ingresos realizadas anteriormente; en tercer lugar, que
dicho estudio permitié por tanto actualizar las anteriores previsiones de trafico y de ingresos
presentadas en el estudio WSA de 1999, teniendo en cuenta la evolucién real del trafico y de los
ingresos en el tramo correspondiente de la autopista A2 y el desarrollo econémico de Polonia; en
cuarto lugar, que el estudio WSA de 2004 incluye, por tanto, previsiones de trafico e ingresos mas
pertinentes que las recogidas en el estudio WSA de 1999 y refleja con mayor precisién cudl era la
realidad del mercado en el momento de las modificaciones realizadas por la Ley de 28 de julio de
2005, y, en quinto lugar, que el anexo 6 menciona el modelo financiero que las partes contratantes
habian acordado utilizar a efectos del cilculo de la TIR inmediatamente antes de las
modificaciones realizadas por dicha Ley, haciendo referencia al «expediente de los socios de
[WSA], que supone la actualizacion a 31 de diciembre de 2004».

Por otra parte, el Tribunal General dedujo de ello, en el apartado 124 de la sentencia recurrida, que

«las previsiones mas recientes preparadas por WSA constituian, en este contexto, datos mas
pertinentes que los del estudio WSA de 1999».
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A continuacion, la cuestion de si, en esas circunstancias, las pruebas obrantes en autos
demuestran o no que la designaciéon adicional de un perito era o no necesaria forma parte de una
apreciacion factica del valor probatorio de tales pruebas y, contrariamente a lo que alega AW, no
invierte en modo alguno la carga de la prueba.

Por ultimo, es preciso sefialar que los apartados 120 a 127 de la sentencia recurrida contienen un
andlisis detallado de las pruebas obrantes en autos a la luz de la argumentacién expuesta por AW
ante el Tribunal General y proporcionan un razonamiento preciso respecto a la pertinencia y al
valor probatorio de cada una de las pruebas mencionadas en dichos apartados. En particular, el
Tribunal General examiné en dichos apartados el valor probatorio de los estudios WSA de 1999
y de 2004, de los datos reales de trafico proporcionados por AW a la Direcciéon General de
Carreteras Nacionales y Autopistas, del estudio realizado en 2005 por el asesor de los bancos en
materia de trafico relativo al supuesto de peaje virtual, mencionado en el apartado 125 de la
sentencia recurrida, asi como del estudio FM de 2005. Analiz6, ademas, el caracter apropiado del
modelo PwC de percepcion efectiva del peaje empleado por la Comisidn para calcular el importe
de la ayuda controvertida.

Asi pues, debe desestimarse por infundada la alegacién de AW basada en la insuficiente
motivacion de los apartados 120 a 127 de la sentencia recurrida, en un control jurisdiccional
insuficiente y en la infraccién de las normas en materia de prueba.

De lo anterior se deduce que la segunda parte del tercer motivo de casaciéon debe desestimarse por
infundada.

Procede, por ello, desestimar los motivos de casacién segundo y tercero por ser en parte
inadmisibles y en parte infundados.

Cuarto motivo de casacion

Mediante el cuarto motivo de casacidn, relativo al calculo del importe de la ayuda controvertida,
AW alega que el Tribunal General deform¢ el sentido evidente de las pruebas y vicid la sentencia
recurrida de falta de motivacidn.

Alegaciones de las partes

AW senala que, en el apartado 192 de la sentencia recurrida, el Tribunal General indicé que el
peaje virtual se basaba, antes de la verificacion de 2007, en una TIR, demasiado elevada, del
10,77 %. Sin embargo, a su juicio, se desprende, en primer lugar, del anexo 6 —en concreto del
punto 3 de su anexo 1— que el peaje virtual quedo fijado en un importe especifico expresado en
eslotis polacos (PLN), sin referencia alguna a una TIR; seguidamente, del anexo 6, en concreto del
punto 4 de su anexo 1, que esa tasa estaba sujeta a indexacién segin una férmula, sin referencia
alguna a una TIR; y, por dltimo, del anexo 6, en particular de su cldusula 4, letra d), que la TIR
solo resulté aplicable tras la verificacién de los peajes virtuales, es decir, a partir del
1 de noviembre de 2007. Por tanto, segin la recurrente, afirmar que las tarifas de peaje virtual
anteriores al mes de octubre de 2007 venian determinadas por la utilizacién de una TIR
desnaturaliza las pruebas que obran en autos.
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En su opinion, el apartado 193 de la sentencia recurrida adolece también de desnaturalizacién de
las pruebas, puesto que entiende que el Tribunal General declar6 en él que el modelo de
verificacién no tenia por objeto calcular la compensacion excesiva, en la medida en que la
Comisién habia cuestionado el nivel de la TIR del modelo de percepcién efectiva del peaje, a
pesar de que, antes de la verificacién de 2007, dicha TIR no desempeiid ningin papel en el
calculo del peaje virtual. Ademas, AW sostiene que de la constatacion de que el modelo de
verificacién no tenia por objeto calcular la compensacién excesiva no cabe deducir que hubiera
habido compensacion excesiva antes de la verificacién.

La Comisién y la Reptiblica de Polonia rebaten las alegaciones de AW.

Apreciacion del Tribunal de Justicia

En los apartados 192 y 193 de la sentencia recurrida, el Tribunal General declaré, en primer lugar,
que el importe de la compensacion excesiva evaluado por la Comision correspondia a la diferencia
entre los pagos efectivamente realizados en favor de AW y las cantidades que AW deberia haber
recibido sobre la base de la TIR establecida conforme al modelo PwC de percepcidn efectiva del
peaje; en segundo lugar, que, para el periodo comprendido entre septiembre de 2005 y octubre de
2007, el exceso percibido correspondia por tanto a la diferencia entre los pagos que AW habia
recibido efectivamente y la compensacién calculada sobre la base de la TIR que AW podia
esperar justo antes de las modificaciones realizadas por la Ley de 28 de julio de 2005; en tercer
lugar, que, por ello, la TIR de 10,77 % del modelo de percepcion efectiva del peaje utilizado por
AW para fijar las tarifas de peaje virtual durante el periodo anterior al mes de octubre de 2007
era ya demasiado elevada con respecto a la TIR que podia esperar; en cuarto lugar, que el
mecanismo de verificacion previsto en el anexo 6 no hacia sino confirmar el error existente en la
TIR; en quinto lugar, que, en esas circunstancias, el citado mecanismo no podia poner en tela de
juicio el hecho de que AW no habria debido recibir inicialmente el pago de cantidades tan
importantes durante el periodo comprendido entre septiembre de 2005 y octubre de 2007 y, en
sexto lugar, que el mecanismo de verificacién previsto en el anexo 6 se basaba en una
comparacion entre la TIR del modelo de verificacion y la TIR del modelo de percepcién efectiva
del peaje y permitia ajustar las tarifas de peaje virtual a la vista de los datos de trafico real tras la
implantacién del sistema de peaje virtual.

El Tribunal General dedujo de ello, en el apartado 193 de la sentencia recurrida, que «tal
mecanismo no tiene el mismo objeto que el razonamiento seguido por la Comisién para calcular
la compensacién excesiva, puesto que, en este razonamiento, la Comision cuestioné el nivel de la
TIR del modelo de percepcion efectiva del peaje».

Pues bien, de ese razonamiento y de tal conclusiéon se desprende inequivocamente que,
contrariamente a lo que da a entender AW, dicho razonamiento no tiene por objeto describir el
mecanismo previsto en el anexo 6, sino que se refiere al célculo efectuado por la Comisién para
determinar el importe de la ayuda de Estado. En efecto, mediante los citados apartados de la
sentencia recurrida, el Tribunal General pretendia responder a la alegacién de AW resumida en el
apartado 191 de dicha sentencia, que tenia por objeto demostrar la inexistencia de compensacion
excesiva para el periodo comprendido entre septiembre de 2005 y octubre de 2007.

De ello se deduce que el cuarto motivo de casacidon procede de una lectura errénea de la sentencia
recurrida y debe, por tanto, desestimarse por infundado.

Habida cuenta de las consideraciones expuestas, procede desestimar el recurso de casacion.
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Costas

Con arreglo al articulo 184, apartado 2, del Reglamento de Procedimiento del Tribunal de Justicia,
este decidird sobre las costas cuando el recurso de casacion sea infundado.

Conforme al articulo 138, apartado 1, de ese Reglamento de Procedimiento, aplicable al
procedimiento de casacion en virtud de su articulo 184, apartado 1, la parte que haya visto
desestimadas sus pretensiones serda condenada en costas, si asi lo hubiera solicitado la otra parte.
Al haber sido desestimados los motivos de casacién formulados por AW y haber solicitado la
Comisidn su condena en costas, procede condenar a aquella a cargar, ademas de con sus propias
costas, con las de la Comision.

Con arreglo al articulo 140, apartado 1, del Reglamento de Procedimiento, aplicable mutatis
mutandis al procedimiento de casacién en virtud del articulo 184, apartado 1, de dicho
Reglamento, los Estados miembros que intervengan como coadyuvantes en el litigio cargardn con
sus propias costas. Por ello, la Republica de Polonia, que ha intervenido en el procedimiento ante
el Tribunal de Justicia, cargara con sus propias costas.

En virtud de todo lo expuesto, el Tribunal de Justicia (Sala Segunda) decide:

1) Desestimar el recurso de casacion.

2) Condenar a Autostrada Wielkopolska S. A. a cargar, ademas de con sus propias costas,
con las de la Comision Europea.

3) La Republica de Polonia cargara con sus propias costas.

Firmas
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